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Bakalářská práce je zaměřena na posouzení finanční situace společnosti PIKE Electro-
nic, spol. s r.o. pomocí elementárních metod finanční analýzy. Na základě podkladů 
z provedené finanční analýzy byly odhaleny příčiny finanční situace podniku a navržena 
vhodná opatření k nápravě popř. k udržení stavu. Práce také obsahuje zhodnocení fi-
nanční analýzy doposud prováděné v podniku, odhalení jejích nedostatků a doporučení, 




Bachelor´s thesis is focused on the examination of financial standing of the 
PIKE Electronic,  spol. s r.o. company with the usage of elementary methods 
of financial analysis. On the base of the details arisen from the performed financial ana-
lysis the factors of the company financial standing were discovered and appropriate 
improving arrangements were specified. The thesis also contains evaluation of financial 
analysis which have been performed in the company till this time, detection of their 
deficiencies and the recomendation how to perform finacial analysis in future period 
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Smysl finanční analýzy spočívá ve snaze co nejpřesněji interpretovat hodnoty zachyce-
né účetními výkazy. Účetní výkazy zobrazují vývoj firmy v minulosti, manažeři však 
rozhodují o budoucnosti firmy. Aby jejich rozhodnutí byla efektivní, potřebují znát více 
než jen „čísla“. Potřebují účetní výkazy analyzovat a zjistit nejen tendence vývoje jed-
notlivých veličin, ale zejména příčiny tohoto vývoje.  
 
Finanční analýza je důležitým podkladem pro rozhodování každého podniku, provádí ji 
finanční manažer i auditor. Je nezbytná jak pro objektivní posouzení finanční situace 
podniku, tak pro přijetí správných opatření vedoucích ke zlepšení či udržení stavu. Ne 
každý podnik však provádí finanční analýzu a využívá informace, které poskytuje, sku-
tečně efektivně. V bakalářské práci se proto budu snažit nejen o provedení kvalitní fi-
nanční analýzy, ale také o návrh racionálního využití jejích výsledků v podnikovém 
rozhodování. 
 
Cílem předkládané práce je  provedení finanční analýzy, která pomůže k odhalení sou-
vislostí, které nejsou na první pohled zřejmé z účetních výkazů, ale které by mohly na-
pomoci managementu firmy při plánování finančních aktivit v následujícím roce a tím   
i dalšímu ekonomickému rozvoji firmy. Pokusím se v ní vysvětlit, které faktory ovliv-
ňovaly vývoj firmy, a navrhnu opatření, která by finanční situaci firmy zlepšila popř. 
zabránila negativnímu vývoji. Odhalení případných nedostatků v doposud prováděné 
finanční analýze v podniku bude podkladem pro její zdokonalení, které by rovněž mělo 
vyústit ke zkvalitnění finančního řízení, tedy ke zlepšení ekonomické situace podniku. 
 
Bakalářská práce je rozdělena na dvě části a to na část teoretickou a část praktickou. 
V teoretické části se pokusím přiblížit podstatu finanční analýzy a její elementární me-
tody, které budou následně použity v části praktické. V praktické části se nejdříve zamě-
řím na zhodnocení finanční analýzy, která je ve firmě PIKE Electronic, spol. s r.o. do-
posud prováděna, a v případě odhalení určitých nedostatků doporučím opatření, jak je 
eliminovat. Předmětem praktické části bude také samotné zpracování finanční analýzy 
společnosti PIKE Electronic, spol. s r. o. za období 2002 - 2006, ze které se pokusím 




TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
1. Podstata a význam finanční analýzy 
Finanční analýza spočívá v systematickém rozboru údajů získaných zejména z účetních 
podkladů a představuje ekonomické hodnocení minulosti, současnosti a předpokládané 
budoucnosti dané firmy. Finanční analýzu je možno chápat jako metodu, která umož-
ňuje vzájemně porovnávat získané údaje a rozšiřuje tak jejich vypovídací schopnost. 
Pomocí finanční analýzy lze získat přehled o majetkové, finanční a důchodové situaci 
firmy a dále významné podklady pro finanční řízení podniku. (5, s. 23) 
 
Finanční analýza slouží k odhalování možných rizik plynoucích z fungování podniku 
v budoucnosti, neboť pravidelná analýza účetních dat může s předstihem upozornit na 
problémy v hospodaření firmy. Je tedy zřejmé, že při vhodné aplikaci metod finančního 
hodnocení firmy v kterémkoli podniku získá management významný nástroj 
k finančnímu řízení. Proto je dnes tvorba finanční analýzy již běžnou součástí řízení 
podniku. (6, s. 9) 
 
Hlavním úkol finanční analýzy spočívá v neustálém vyhodnocování ekonomické situace 
podniku a v odhalování příčin jejího stavu a vývoje. Nezbytnou součást tvoří také posu-
zování vyhlídek na finanční situaci podniku v budoucnosti a příprava podkladů pro 
opatření vedoucí ke zlepšení ekonomické situace podniku, k zajištění další prosperity 
podniku a k přípravě a zkvalitnění rozhodovacích procesů. (4, s. 6) 
 
2. Metody finanční analýzy 
Postupů, jak provádět finanční analýzu, existuje nespočet. Jako základní kriterium pro 
uspořádání metod finanční analýzy se uvádí jednoduchost, resp. složitost použitých ma-
tematických operací. Na základě tohoto hlediska členíme metody finanční analýzy na 
elementární metody a „vyšší“ metody (matematicko-statistické a nestatistické metody). 
Pro malé a střední podniky jsou jednoznačně nejvhodnější metody elementární. Je to 
dáno jednak dostupností vstupních dat a jednak jednoduchostí výpočtů, které používají 




3. Použitý metodický aparát 
V současné době není stanovena žádná závazná, ani teoreticky nejsprávnější metodika 
finanční analýzy. Vymezení postupů a ukazatelů, jež budu používat, je tedy nezbytné. 
Při zpracování finanční analýzy společnosti PIKE Electronic, spol. s r.o. budu využívat 
následujících elementárních metod finanční analýzy.   
3.1 Analýza stavových ukazatelů (položek rozvahy) 
Při této analýze se vychází přímo z údajů obsažených v rozvaze. Analyzovaná data jsou 
porovnávána za dané účetní období s obdobím minulým. U daných hodnot se sledují 
vedle jejich absolutních změn v čase i změny procentní (relativní). (5, s. 29) 
Analýza stavových ukazatelů zahrnuje horizontální analýzu (analýzu trendů) a vertikál-
ní analýzu (procentní rozbor komponent).  
3.1.1. Horizontální analýza  
Při horizontální analýze zjišťujeme, jak se určitá položka rozvahy změnila oproti před-
chozímu období, a to jak v absolutní, tak i v procentní výši. Porovnání položek účetních 
výkazů mezi jednotlivými obdobími se provádí po řádcích (horizontálně), proto hovo-
říme o horizontální analýze. (5, s. 29) 
3.1.2. Vertikální analýza 
Při vertikální analýze rozvahy posuzujeme jednotlivé komponenty majetku a kapitálu, 
tzv. strukturu aktiv a pasiv firmy. Zjišťujeme tedy, jaké je složení hospodářských pro-
středků potřebných pro aktivity firmy a z jakých zdrojů byly pořízeny. (8, s. 17) 
Jednotlivé položky rozvahy jsou vyjadřovány jako procentní podíly jedné z těchto polo-
žek. V rozvaze se jako základ pro procentní vyjádření (= 100%) používá hodnota celko-
vých aktiv firmy (ve výkazu zisku a ztrát hodnota celkových tržeb). Označení vertikální 
analýza vychází ze skutečnosti, že rozbor zpracováváme v jednotlivých letech od shora 
dolů, nikdy napříč jednotlivými roky. Vertikální analýza nezávisí na meziroční inflaci a 
umožňuje tedy srovnatelnost výsledků analýzy z různých let, porovnání vývojových 




3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Při analýze finanční situace podniku se za rozdílové ukazatele (čisté finanční fondy) 
považují především rozdíly mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a sou-
hrnem určitých položek krátkodobých pasiv. Zpravidla se používají čistý pracovní  ka-
pitál, čisté pohotové prostředky (čistý peněžní finanční fond) a čisté peněžně pohledáv-
kové finanční fondy (čistý peněžní majetek). (4, s. 28)  
3.2.1. Čistý pracovní kapitál (ČPK, Net Working Capital) 
Jedná se o jeden z nejčastěji užívaných ukazatelů finanční analýzy. Existují dva způso-
by výpočtu tohoto ukazatele: 
 
ČPK = Oběžná aktiva – Krátkodobý cizí kapitál  
 
V tomto případě čistý pracovní kapitál představuje částku volných finančních prostřed-
ků, která zůstane firmě k dispozici po úhradě všech běžných závazků. (1, s. 42) 
 
ČPK = Dlouhodobý kapitál – Dlouhodobý majetek  
 
Zde je čistý pracovní kapitál část dlouhodobého kapitálu, který je možno použít 
k úhradě oběžných aktiv. Představuje tudíž tu část oběžných aktiv, která je financována 
dlouhodobými zdroji. (1, s. 43)  
 
ČPK je nutno chápat jako určitý finanční polštář umožňující firmě pokračovat ve svých 
aktivitách v případě vysokých mimořádných výdajů. Čím vyšší má podnik ČPK, tím 
lépe by měl být schopen uhradit své finanční závazky. (1, s. 43) 
ČPK by měl být zhruba roven hodnotě zásob, (tzn. ČPK / Zásoby = 1). (4, s. 28)  
Je nutné si uvědomit, že mezi ČPK a likviditou neexistuje identita. Důvodem je, že 
oběžná aktiva mohou obsahovat i položky málo likvidní, či dokonce dlouhodobě ne-
likvidní (nedobytné pohledávky, neprodejné výrobky apod.).  (8, s. 38) 
3.2.2. Čisté pohotové prostředky (čistý peněžní finanční fond) 
Pro sledování okamžité likvidity se používá čistý peněžní fond, který představuje násle-
dující rozdíl: 
 




Fond, který do pohotových peněžních prostředků zahrnuje pouze hotovost a peníze na 
běžných účtech vyjadřuje nejvyšší stupeň likvidity, méně přísná modifikace zahrnuje i 
peněžní ekvivalenty (v podmínkách fungujícího kapitálového trhu jsou rychle přeměni-
telné na peníze). Tento ukazatel není ovlivněn oceňovacími technikami, avšak vzhle-
dem k okamžiku zjišťování likvidity je snadno manipulovatelný přesunem plateb vzhle-
dem k rozhodujícímu datu. (8, s. 38)  
3.2.3. Čisté peněžně pohledávkové finanční fondy (čistý peněžní majetek) 
Jedná se o střední cestu mezi oběma uvedenými rozdílovými ukazateli likvidity. Při 
výpočtu jsou z oběžných aktiv vyňaty zásoby a nelikvidní pohledávky a od takto upra-
vených aktiv se odečtou krátkodobé závazky. (8, s. 38) 
 
ČPM = (Oběžná aktiva – Zásoby) – Krátkodobé závazky  (8, s. 38) 
 
3.3 Analýza tokových ukazatelů   
3.3.1. Analýza Cash flow 
Cash flow vyjadřuje skutečný pohyb peněžních prostředků firmy. Představuje rozdíl 
příjmů a výdajů - je to tedy přírůstek (nebo úbytek) peněz za dané období. Růst závazků 
a snížení majetku představuje zdroj zásob peněz. Užitím peněz potom je snížení závaz-
ků a růst majetku.  (4, s. 31) 
Rozlišujeme tři základní úrovně Cash flow: provozní CF, investiční CF a finanční CF. 
Jejich součet představuje čistou změnu peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů 
za účetní období. (4, s. 32) 
Analýza přehledu o peněžních tocích (výkazu cash flow) umožňuje zhodnotit schopnost 
podniku vytvářet peněžní prostředky a jejich ekvivalenty z provozních, investičních a 
finančních příjmů. Vyhodnocuje rovněž potřeby podniku v užití peněžních prostředků a 
peněžních ekvivalentů na provozní, investiční a finanční výdaje. (4, s. 32) 
3.3.2. Analýza tržeb 
Jedná se o součást analýzy celkových výnosů. Zaměřuje se zejména na posouzení úrov-
ně a vývoje celkových tržeb (horizontální analýza) a na zhodnocení struktury tržeb a 




3.3.3. Analýza nákladů 
Posuzuje skutečnou úroveň a vývoj celkových nákladů i jejich jednotlivých částí (hori-
zontální analýza), hodnotí také strukturu nákladů a její vývoj (vertikální analýza). Při 
vertikální analýze výkazu zisků a ztrát a se za 100% považují „náklady celkem“. 
Podrobnou analýzu umožňují různá členění nákladů. (4, s. 36) 
3.3.4. Analýza nákladovosti 
Nákladovost je ukazatel, který poměřuje jednotlivé náklady s celkovým objemem tržeb 
za dané období. Využívá se procentní analýzy komponent výkazu zisků a ztrát, kdy se 
za 100% považují celkové tržby. Ukazatelé nákladovosti tedy vyjadřují zatížení tržeb 
jednotlivými náklady, proto by jejich hodnota měla klesat. (4, s. 36) 
3.3.5. Analýza zisku 
Navazuje na analýzu nákladů a výnosů, neboť zisk je představován jejich rozdílem. 
Rozlišujeme a analyzujeme několik úrovní zisku, základní kategorie najdeme ve výsle-
dovce. Jedná se o provozní hospodářský výsledek, který představuje zisk (ztrátu) 
z hlavní výdělečné činnosti firmy, dále finanční hospodářský výsledek, což je zisk (ztrá-
ta) z finančních operací, jejich součet tvoří hospodářský výsledek za běžnou činnost. 
Výkaz zisků a ztrát obsahuje také zisk (ztrátu) z mimořádné činnosti, tedy mimořádný 
hospodářský výsledek. Součet mimořádného výsledku hospodaření a výsledku hospoda-
ření za běžnou činnost představuje celkový výsledek hospodaření před zdaněním          
(EBT1). Poslední úroveň zisku obsažená ve výsledovce je výsledek hospodaření za 
účetní období, tj. po zdanění (EAT2).  
Důležitým ukazatelem (zejména pro investory) je také zisk před nákladovými úroky a 
zdaněním (EBIT3), neboť nebere v úvahu způsob financování (úrok) ani zdanění.  
 
3.3.6. Analýza přidané hodnoty 
Přidaná hodnota je jedna z nejdůležitějších částí výsledovky, neboť vyjadřuje, kolik by 
byl podnik schopen vydělat v tom nejužším slova smyslu – pouze ve vztahu tržby          
                                                 
1
 EBT (Earnings before taxes) = EAT + splatná daň z příjmů = EBIT – nákladové úroky 
2
 EAT (Earnings after taxes) = zisk po zdanění 
3




a nejúžeji související náklady (spotřeba materiálu a energie) bez vlivu dalších náklado-
vých položek (osobní náklady, daně a poplatky, atd). (2, s. 24) 
 
3.4 Analýza poměrových ukazatelů  
Charakterizují vzájemný vztah mezi dvěma nebo více absolutními ukazateli z účetních 
výkazů pomocí jejich podílu. Výpočet poměrových ukazatelů umožňuje analyzovat vzá-
jemné vazby a souvislosti mezi ukazateli. (8, s. 61)  
3.4.1. Ukazatelé likvidity 
Hodnotí schopnost účetní jednotky hradit své finanční závazky v okamžiku jejich splat-
nosti. K zajištění solventnosti podniku je nutné držet určitou část jeho aktiv ve vysoce 
likvidní formě, tj. v takové formě, která je rychle přeměnitelná na peníze. Existují dopo-
ručené hodnoty jednotlivých ukazatelů likvidity, vždy však záleží také na strategii fir-
my, zda preferuje nízkou míru rizika či vysoký výnos. (5, s. 34)  
 
Běžná likvidita = Oběžná aktiva / Krátkodobé závazky  
 
Vyjadřuje, kolikrát jsou krátkodobé závazky kryty oběžným majetkem a je postačující 
pro hodnotu vyšší než 1,5. (8, s. 74)  
 
Pohotová likvidita = (Oběžná aktiva – Zásoby) / Krátkodobé závazky  
 
Eliminuje vliv zásob (jako nejméně likvidní složky oběžného majetku) a její doporuče-
né hodnoty jsou v intervalu 1 až 1,5. (5, s. 34) 
 
Okamžitá likvidita = Finanční majetek / Krátkodobé závazky  
 
Měří schopnost účetní jednotky hradit okamžitě splatné závazky a za uspokojivé se po-
važují hodnoty větší než 1. (4, s. 53) 
 
Peněžní  likvidita = Provozní CF / Krátkodobé závazky  
 




3.4.2. Ukazatelé rentability  
Jsou také nazývány ukazateli návratnosti či výnosnosti. Poměřují zisk s výší zdrojů, 
které byly vynaloženy na jeho vytvoření. Jednotlivé ukazatele se od sebe liší podle toho, 
jaký zisk se dosazuje do čitatele, tak i podle toho, jaký vložený kapitál dosadíme do 
jmenovatele zlomku. (8, s. 64) 
V praktické části budu používat následující ukazatele: 
 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) = EBIT / Celkový kapitál  
 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) = EAT / Aktiva  
 
Měří celkovou výdělečnou schopnost podniku, udává, kolik korun zisku přinesla každá 
koruna investovaného kapitálu. (8, s. 64) 
 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) = EAT / Vlastní kapitál  
 
Vyjadřuje výnosnost kapitálu, který do podniku vložili jeho vlastníci. (8, s. 64) 
 
Rentabilita tržeb (ROS) = EAT / Tržby  
 
Udává, kolik korun zisku, přinesla podniku jedna korun tržeb. (8, s. 64) 
3.4.3. Ukazatelé zadluženosti 
Určují vztah mezi vlastními a cizími zdroji financování firmy. Měří rozsah, v jakém 
firma používá k financování cizí zdroje – tedy zadluženost firmy. (8, s. 69) 
 
Celková zadluženost = Cizí zdroje / Aktiva  
 
Průměrné hodnoty tohoto ukazatele se pohybují v intervalu 0,3 - 0,5. (4, s. 54) 
 
Koeficient samofinancování = Vlastní kapitál / Aktiva  
 
Je doplňkem celkové zadluženosti. Udává, do jaké míry jsou aktiva financována vlast-





Úrokové krytí = EBIT / Nákladové úroky   
 
Informuje, o tom, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. Dobře fungující podniky mají 
tento ukazatel ve výši 6 - 8. (4, s. 55) 
 
Doba splácení dluhů  = (Cizí zdroje – Finanční majetek) / Provozní CF 
 
Určuje, po kolika letech by byl podnik schopen při stávající výkonnosti splatit své dlu-
hy. U finančně zdravých podniků je hodnota tohoto ukazatele menší než 3.  (4, s. 55) 
3.4.4. Ukazatelé aktivity 
Měří, jak efektivně podnik hospodaří se svým majetkem (aktivy). Pokud má podnik 
více aktiv než je účelné, vznikají zbytečné náklady (a tím nižší zisk). Na druhé straně, 
má-li však aktiv málo přichází o potenciální tržby. (5, s. 35) 
Ukazatelé aktivity se vyjadřují se ve dvou formách: jako ukazatelé počtu obrátek urču-
jící, kolikrát se za stanovený časový interval obrátí určitý druh majetku nebo jako uka-
zatelé doby obratu, které pak sledují dobu, po kterou je majetek v určité formě vázán. 
(5, s. 35) 
 
Obrat aktiv = Tržby / Aktiva  
 
Určuje, kolikrát se aktiva obrátí za daný časový interval, postačující hodnoty tohoto 
ukazatele se pohybují v intervalu 1,6 až 2,9.  (4, s. 58) 
 
Obrat stálých aktiv = Tržby / Stálá aktiva  
 
Ukazatel hraje roli při rozhodování, zda pořídit další produkční dlouhodobý majetek, 
nižší hodnota než průměr v oboru je signálem pro zvýšení využití výrobních kapacit ve 
výrobě a pro omezení investic firmy ze strany finančních. manažerů. (8, s. 67) 
 
Doba obratu pohledávek = Pohledávky z obch. styku  / (Tržby / 360)  
 
Udává počet dnů, po které musí podnik při prodeji na obchodní úvěr v průměru čekat 
než obdrží platby od svých zákazníků. Ukazatel by neměl být větší než průměrná doba 






Doba obratu závazků = Závazky z obch. vztahů / (Tržby / 360)  
 
Určuje, kolik dní uplyne mezi nákupem zásob a jejich úhradou dodavateli, jedná se tedy 
o průměrnou dobu odkladu plateb. Firma by se proto měla snažit, aby tato doba byla co 
nejdelší. (5, s. 36) 
3.4.5. Ukazatelé produktivity práce 
Zachycují výkonnost podniku ve vztahu k nákladům na zaměstnance. V praktické části 
budou použity následující ukazatele: 
 
Produktivita z přidané hodnoty = Přidaná hodnota / Průměrný  stav pracovníků  
 
 
Produktivita z výkonů = Výkony / Průměrný stav zaměstnanců  
 
 
Produktivita z tržeb = Tržby / Průměrný stav zaměstnanců  
 
 
Průměrná roční mzda = Mzdové náklady / Průměrný stav zaměstnanců) 
 
 
Průměrná měsíční mzda = (Mzdové náklady / 12) / Průměrný stav zaměstnanců 
(2, s. 37) 
 
3.5 Analýza soustav poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů postrádá jednotící kritérium, které by svázalo hodnoty 
ukazatelů v jednotlivých skupinách tak, abychom mohli hodnotit společnost jako celek 
a nehodnotili jen její jednotlivé části odděleně. Ke komplexnímu vyjadřování finanční 
situace podniku slouží soustavy poměrových ukazatelů, jejichž cílem je vyjádřit sou-
hrnnou charakteristiku celkové finančně ekonomické situace a výkonnosti podniku po-
mocí jednoho čísla. (7, s. 70) 
V praktické části budou použity účelové výběry ukazatelů, jejichž cílem je sestavit ta-
kovou soustavu ukazatelů, která umožní kvalitně diagnostikovat finanční situaci firmy, 
případně předpovídat její krizový vývoj (finanční tíseň) na základě jednočíselné charak-
teristiky. Podle účelu použití je členíme na bonitní (diagnostické) modely a bankrotní 




3.5.1. Bonitní modely 
Bonitní neboli diagnostické modely jsou založeny převážně na teoretických poznatcích. 
Jedná se o modely, které hodnotí firmu jedním syntetickým koeficientem na základě 
účelově vybraného souboru ukazatelů, který nejlépe umožňuje její klasifikaci. (7, s. 75) 
Rychlý test (Quick test) 
Jak vyplývá z názvu, umožňuje dle stupně „finančního zdraví“ rychle zařadit analyzo-
vanou firmu do jedné z pěti kategorií.  
Základem jsou čtyři vybrané ukazatele, podle jejichž hodnot se firma klasifikuje (viz. 
tabulka 1). První dva ukazatele hodnotí finanční stabilitu společnosti a zbývající dva 
potom její výnosovou situaci. (7, s. 79-80) 
 
















> 30% > 20% > 10% > 0% negativní 
finanční 
stabilita Doba splácení 
dluhu z CF 
< 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let 






> 15% > 12% > 8% > 0% negativní 
(8, s. 126) 
Kvóta vlastního kapitálu = Vlastní kapitál / Aktiva   
Doba splácení dluhu z CF = (Dluhy – Pohotové fin. prostředky) / Provozní CF  
CF v tržbách = CF / Tržby  
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) = EBIT / Aktiva (4, s. 68) 
 
Za jednotlivá období se vypočítají uvedené ukazatele a jejich výše se oznámkuje podle 
uvedené tabulky. Poté se jako aritmetický průměr prvních dvou ukazatelů určí známka 
finanční stability a následně známka výnosové situace (průměr známek za třetí a čtvrtý 
ukazatel). Celková známka se určí jako aritmetický průměr známky za finanční stabilitu 





tabulka 2: Quick test - interpretace 
CELKOVÁ ZNÁMKA VYHODNOCENÍ 
> 3 hrozí bankrot 
3 – 2 šedá zóna (nelze určit stupeň bonity) 
< 2 bonitní společnost 
(4, s. 68) 
Indikátor bonity 
Používá 6 vybraných poměrových ukazatelů, kterým jsou přiřazeny váhy. Zjištěná hod-
nota každého z nich se násobí stanovenou vahou a součiny se poté sčítají. Suma sečte-
ných součinů představuje souhrnnou veličinu, která se pak zařadí do stupnice hodnocení 
(viz. tabulka 3).  (4, s. 69) 
 
Indikátor bonity vypočteme podle následující rovnice: 
IB = 1,5 X1 + 0,08 X2 + 10 X3 + 5 X4 + 0,3 X5 + 0,1 X6 
X1 = Provozní CF / Cizí zdroje – Rezervy 
X2 = Aktiva / Dluhy 
X3 = Zisk před zdaněním / Aktiva 
X4 = Zisk před zdaněním / Tržby 
X5 = Zásoby / Tržby 
X6 = Tržby / Aktiva (4, s. 69) 
 
tabulka 3: Interpretace vypočtených hodnot indikátoru bonity 
INDIKÁTOR BONITY FINANČNÍ SITUACE PODNIKU 
< -2 extrémně špatná 
-2 až  -1 velmi špatná 
-1 až 0 špatná 
0 až 1 určité problémy 
1 až 2 dobrá 
2 až 3 velmi dobrá 
> 3 extrémně dobrá 
(4, s. 69) 
3.5.2. Bankrotní modely 
Bankrotní neboli predikční modely byly odvozeny na základě hodnocení skutečných 
dat. Informují své uživatele, zda podniku hrozí v blízké době bankrot. Vychází 
z předpokladu, že ve firmě dochází již několik let před bankrotem k jistým anomáliím, 





Altmanův index finančního zdraví 
Novější model z roku 1983 počítá Altmanův index (tzv. Z-score) jako součet pěti zá-
kladních ukazatelů, jimž je přiřazena určitá váha, odrážející významnost daného ukaza-
tele pro finanční zdraví podniku. Věrohodně předpovídá bankrot asi 2 roky předem. 
Čím je hodnota Z score větší, tím je finanční situace podniku lepší. (7, s. 73) 
 
Altmanův index finančního zdraví vypočteme podle následující rovnice: 
Z score = 0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X5  
X1 = ČPK / Aktiva 
X2 = Nerozdělený zisk min. let / Aktiva 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Účetní hodnota VK / Cizí zdroje 
X5 = Tržby / Aktiva (7, s. 73) 
 
tabulka 4: Interpretace vypočtených hodnot Z score 
 
 (4, s. 69)  
V praktické části bude objektem mého zájmu společnost bez obchodovatelných cenných 
papíru, proto jsou uvedeny pouze váhy a vyhodnocení hodnoty Z-score v případě spo-
lečností uzavřených nebo neobchodovaných na kapitálovém trhu.  
 
Indexy IN 
Altmanova analýza přináší v podmínkách České republiky určitá úskalí z hlediska 
vlastního naplnění jednotlivých ukazatelů. Setkáváme se proto s určitými pokusy, jak 
tento analytický nástroj upravit pro zatím nestandardní prostředí. Jedním z těchto poku-
sů jsou i indexy IN. Autory jsou Ivan Neumaier a Inka Neumaierová (odtud název). 
Postupně byly vytvořeny modely IN95, IN99 a IN01, kde číselné hodnoty odpovídají 
roku uvedení do používání. (4, s. 70) 
Z SCORE VYHODNOCENÍ 
< 1,2 společnost na pokraji bankrotu 
1,2 – 2,90 
tzv. šedá zóna (určité problémy - nelze přijmout žádnou statisticky 
podloženou prognózu budoucího vývoje podniku) 





První verze českého indexového modelu se zaměřuje zejména na schopnost podniku 
dostát svým závazkům. Úspěšnost indexu je více než 70%. (4, s. 70) 
 
Index IN95 vypočteme podle následující rovnice: 
IN95 = 0,22 X1 + 0,11 X2 + 8,33 X3 + 0,52 X4 + 0,10 X5 – 16,80 X6 
X1 = Aktiva / Cizí zdroje 
X2 = EBIT / Nákladové úroky 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Výnosy / Aktiva 
X5 = Oběžná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry) 
X6 = Závazky po lhůtě splatnosti / Výnosy (4, s. 70) 
 
tabulka 5: Interpretace vypočtených hodnot IN95 
IN95 VYHODNOCENÍ 
< 1 neschopnost platit závazky 
≥ 1< 2 šedá zóna – rizikový podnik – možnost problémů s placením 
≥ 2 bezproblémová schopnost splatit závazky 
(4, s. 70) 
Index IN99 
Index IN99 zdůrazňuje pohled vlastníka, to znamená, že se do něj promítají požadavky 
vlastníků na tvorbu hodnoty pro vlastníky. Je vhodný v případech, kdy nemůžeme určit 
náklady vlastního kapitálu k výpočtu EVA. Úspěšnost tohoto indexu je více než 85%. 
(4, s. 70) 
 
Index IN99 vypočteme podle následující rovnice: 
IN99 = 0,017 X1 + 4,573 X2 + 0,481 X3 + 0,015 X4 
X1 = Aktiva / Cizí zdroje 
X2 = EBIT / Aktiva  
X3 = Výnosy / Aktiva 




tabulka 6: Interpretace vypočtených hodnot IN99 
IN99 FINANČNÍ SITUACE PODNIKU 
< 0,684 špatná – netvoří hodnotu pro vlastníka 
≥ 0,684 < 1,089 šedá zóna: spíše horší – spíše netvoří hodnotu pro vlastníka 
≥ 1,089 < 1,420 šedá zóna: nelze určit – šedá zóna 
≥ 1,420 < 2,070 šedá zóna: spíše lepší – spíše tvoří hodnotu pro vlastníka 
≥ 2,070 dobrá – tvoří hodnotu pro vlastníka 
(4, s. 71)  
 
Index IN01 
V roce 2000 se autoři rozhodli vytvořit index, který by spojoval vlastnosti obou před-
chozích indexů. Zkonstruovali proto index, který hodnotí jak schopnost podniků dostát 
svým závazkům, tak schopnost tvořit hodnotu pro vlastníky. Z časového hlediska má 
tedy index nejmenší omezení a je na velmi dobré úrovni. (4, s. 71) 
 
IN01 = 0,13 X1 + 0,04 X2 + 3,92 X3 + 0,21 X4 + 0,09 X5  
 
X1 = Aktiva / Cizí zdroje 
X2 = EBIT / Nákladové úroky 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Výnosy / Aktiva 
X5 = Oběžná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry) (4, s. 71) 
 
tabulka 7: Interpretace vypočtených hodnot IN01 
IN01 FINANČNÍ SITUACE PODNIKU 
< 0,75 špatná – podnik spěje k bankrotu 
≥ 0,75 < 1,77 netvoří hodnotu, ale není bankrotující 
≥ 1,77 dobrá – tvoří hodnotu pro vlastníka 




ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE 
4. Profil společnosti PIKE Electronic, spol. s r. o.  
Pro zpracování finanční analýzy jsem si vybrala společnost PIKE Electronic, spol. s r.o. 
Tuto firmu jsem si vybrala proto, že je  v ní zaměstnán můj otec a měla jsem tak snazší 
přístup k potřebným údajům. 
4.1 Základní údaje o společnosti 
 Obchodní jméno, právní forma a sídlo společnosti 
- PIKE Electronic, spol. s r. o.  
- Jeseniova 1196/52, 130 00  Praha 3 
- pobočky: Brno, Olomouc, Ostrava, Plzeň, Varnsdorf 
 Vznik společnosti  
- společnost vznikla dne 26.2.1991, zápisem do OR u Městského soudu 
v Praze, v Oddíle C, vložka 1163  
 Základní kapitál 
- výše upsaného a splaceného základního kapitálu společnosti činí 
9 292 000 Kč 
 Vlastník společnosti 
- jednatel a výkonný ředitel Ing. Josef Fischer má 100% kapitálovou účast 
na společnosti  a je tedy jejím jediným vlastníkem 
4.2 Historie firmy a současný stav 
Společnost PIKE Electronic, spol. s r.o. byla založena 26.2.1991 jediným zakladatelem 
inženýrem Josefem Fischerem, občanem SRN, jako společnost poskytující komplexní 
služby v oblasti tvorby softwarových aplikací. V současné době zaměstnává společnost 
89 kvalitních softwarových specialistů (celkem 104 zaměstnanců), kteří mají hluboké 
znalosti a zkušenosti ve vývoji a implementaci aplikací pro různé oblasti nasazení.  
PIKE Electronic je původní českou společnost bez zahraniční účasti, která dále spolu-





Firma se podílí na realizaci rozsáhlých projektů po celém světě ve spolupráci s partnery 
jako jsou SIEMENS, SMS, Hewllet-Packard, od roku 2005 také s mobilním operátorem 
T-Mobile CZ. V roce 2004 společnost vyhrála veřejnou výběrovou soutěž na dodávku 
SW i HW pro Ministerstvo zdravotnictví ČR, která byla financována ze zdrojů EU.  
Za zmínku stojí také skutečnost, že PIKE Electronic je držitelem certifikátu Quality 
Management System (systém řízení kvality) dle ISO 9001:2001.  
4.3 Organizační struktura 
Ve firmě je uplatňována forma třístupňového řízení. Na nejvyšším stupni stojí výkonný 
ředitel, který přímo řídí ředitele divizí (Business Units), finančního ředitele, výrobního 
ředitele a ředitele IT. Dohromady tvoří tzv. Exekutive Board, tj. vrcholové vedení, které 
projednává a rozhoduje na svých poradách o věcech firmy zásadního významu.  
Základním organizačním článkem  společnosti jsou jednotlivé divize (Business Unit). 
V čele každé divize stojí ředitel BU, jehož kompetence a povinnosti vychází 
z organizačního řádu firmy.  
V současné době jsou ve společnosti následující divize (Business Unit): 
 BU 10 - Zdravotní pojišťovny  
 BU 30 - Průmyslová automatizace  
 BU 40 - Business Inteligence 
 BU 50 - Výzkum a vývoj  
 BU 92 - Administrativa  
 BU 95 - Obchodní oddělení  
4.4 Předmět podnikání 
Předmětem podnikání PIKE Electronic je především poskytování software. Cílem spo-
lečnosti je udržet a zvýšit pozici specialisty na trhu IT ve třech hlavních  oblastech: 
Zdravotní pojišťovny 
Služby jsou zaměřeny na rozsáhlé databázové aplikace, rozvoj a podporu informačních 
systémů v oblasti pojištění, zejména zdravotního. Patří sem také rozvoj a podpora stra-






Obsahem dodávek je analýza, návrh, vytvoření, uvedení do provozu a servisní služby 
rozsáhlých a komplexních informačních a řídících systémů pro hutní, potravinářský 
průmysl a telekomunikace. Dále je to projekce, dodávka, programování, uvádění do 
provozu logických automatů, vizualizace a ovládání, optimalizace technologického pro-
cesu včetně komunikace s vyššími řídícími systémy. 
Business Inteligence 
Jedná se o analýzu, návrh, implementaci a podporu velkých databázových aplikací, da-
tových skladů a manažerských informačních systémů s využitím moderních databázo-
vých a OLAP technologií firmy Oracle.  
4.5 Trhy, zákazníci a konkurenti 
Vybraným segmentům trhu informačních technologií odpovídá organizační struktura, 
která dělí společnost do několika specializovaných divizí (Business Units): 
Business Unit 10 - Zdravotní pojišťovny 
Hlavními zákazníky jsou zdravotní pojišťovny v ČR, hlavními konkurenty jsou společ-
nosti ANF, s.r.o., Komix, s.r.o., Commit, s.r.o., PVT, a.s., a skupina ICZ, a.s. Business 
Unit 20 - Obchodní aplikace 
Nejširší skupina zákazníků od průmyslových podniků, telekomunikace, bankovního 
sektoru až po státní správu. Hlavní konkurenti jsou dodavatelé konkurenčních řešení 
SAP, Baan, Navision a IFS.  
Business Unit 30 - Průmyslová automatizace 
Firma poskytuje služby výhradně v zahraničí pro dva zákazníky: Siemens a SMS De-
mag. Konkurenty jsou menší německé, rakouské a americké společnosti, které jsou blí-
že k zákazníkovi a jsou schopny nabídnout konkurenceschopnou cenu.  
Business Unit 40 - Business Inteligence 
Velká skupina zákazníků především z oblasti TOP 500 a státní správy. Hlavním konku-
rentem (i partnerem) je firma Oracle Corp., dále menší firmy s levným řešením a velcí 
systémový integrátoři nabízející řešení založené na produktech společnosti Oracle.  
Business Unit 50 - Výzkum a vývoj 





5. Zhodnocení finanční analýzy prováděné ve společnosti 
Ve společnosti PIKE Electronic, spol. s r.o. je finanční analýza prováděna jedenkrát 
ročně. Její zpracování zajišťuje finanční ředitel společnosti spolu se svou asistentkou. 
Pro tvorbu finanční analýzy je používán účetní software Helios a Microsoft Excel. Sys-
tém Helios má možnost používat modul Finanční analýza, tato forma však finančnímu 
řediteli nevyhovuje a proto jsou výpočty jednotlivých ukazatelů prováděny v Excelu, 
kam jsou importována data. Dokument finanční analýzy se ve společnosti nezpracovává 
a její výsledky jsou využívány výhradně finančním ředitelem společnosti jako pomůcka 
pro sledování vývojového trendu, popř. odhadu budoucnosti. 
 
Finanční analýza prováděná ve společnosti zahrnuje horizontální a vertikální analýzu 
účetních výkazů, analýzu pravidel financování, analýzu poměrových ukazatelů (likvidi-
ty, zadluženosti, rentability a aktivity), analýzu pracovního kapitálu a modely predikce 
finanční tísně (Quick test, Altmanův index finančního zdraví, index IN 01). Při hodno-
cení jednotlivých analýz jsou výsledky srovnávány s minulým obdobím popř. 
s doporučenými hodnotami. Porovnání s plánem (společnost netvoří finanční plán) ani 
 konkurencí se neprovádí. Nejsou analyzovány příčiny stavu a vývoje jednotlivých veli-
čin a ukazatelů a návrhy opatření ke zlepšení jsou minimální. 
 
Návrhy na zlepšení: 
Ke včasnému rozpoznání a odvrácení blížící se odbytové či finanční krize je nutné, aby 
finanční útvar společnosti vyhodnocoval ekonomickou situaci podniku a její vývoj již 
v průběhu roku a ne až na jeho konci. Finanční analýza by proto měla být prováděna co 
nejčastěji – měsíčně popř. alespoň čtvrtletně.  
Finanční analýza by měla být používána na všech úrovních řízení. Výkonný ředitel spo-
lečnosti a ředitelé jednotlivých divizí by měli výsledků finanční analýzy využívat mini-
málně při stanovování hlavních i dílčích podnikových cílů, při plánování dalšího vývoje 
společnosti a jako nástroj kontroly a hodnocení plnění stanovených cílů a plánů. Fi-
nanční ředitel by měl výsledků využívat rovněž k řízení likvidity, zadluženosti a ke 
tvorbě finančního plánu, který společnost postrádá. Pro ředitele jednotlivých divizí jsou 
výsledky finanční analýzy nezbytné také k řízení zakázek (kde je lidský potenciál nevy-




Finanční analýza společnosti neobsahuje analýzu ukazatelů produktivity práce. Tyto 
ukazatele jsou však velmi významné k posouzení výkonnosti pracovníků podniku 
ve vztahu k nákladům na ně vynaložených. Finanční ředitel společnosti by měl zajistit 
rozšíření finanční analýzy o tyto ukazatele a to především vzhledem k tomu, že mzdové 
náklady tvoří největší část nákladů společnosti (tzn. nejvíce snižují zisk). Je proto nutné, 
aby ředitelé jednotlivých divizí na základě výsledků analýzy produktivity práce zhodno-
tili, zda náklady vynaložené na zaměstnance skutečně odpovídají produktivitě jednotli-
vých pracovníků a pouze neodčerpávají společnosti zisk. 
Finanční analýza společnosti by měla obsahovat podrobnější analýzu nákladů a výnosů 
(tržeb), které by měly být rozčleněny na jednotlivé divize. Vzhledem k tomu, že fixní 
náklady jsou u společnosti v  období 2 – 3 let zanedbatelné, členění na fixní a variabilní 
náklady není vhodné. K efektivnějšímu řízení by však náklady měly být dále členěny na 
režijní výrobní (u výrobních divizí), režijní administrativní (u administrativních divizí) a 
na osobní náklady. Režijní náklady by potom obsahovaly jak náklady fixní (nájmy, in-
ternetové připojení, právní služby, leasing atd.) tak variabilní náklady (telekomunikace, 
pronájem výpočetní techniky). Každý náklad by měl být přímo přiřazen konkrétní divi-
zi. Náklady, které nelze přiřadit konkrétní divizi, by měly být přepočítány na jednotlivé 
divize v poměru počtu lidí v divizi a celkového počtu zaměstnanců. 
Finanční analýza by měla být rozšířena o výpočet ukazatelů čistých pohotových pro-
středků a čistého peněžního majetku. Je analyzován pouze čistý pracovní kapitál, který 
má však vzhledem k problémům s likviditou nízkou vypovídací schopnost. 
Pro lepší posouzení vývoje firmy je vhodné, aby finanční analýza prováděná ve firmě 
byla rozšířena o srovnání s konkurenčními firmami a s finančním plánem, jehož tvorbu 
by měl zajistit finanční ředitel. Zde je rovněž nutné zjistit příčiny rozdílného (shodného) 
vývoje, neboť jen na základě jejich odhalení je možné situaci změnit (udržet).  
K zajištění budoucí prosperity společnosti je nutné, aby pracovníci všech oddělení vě-
novali výrazně větší pozornost kvantifikaci příčin ovlivňujících výsledky prováděné 
finanční analýzy. Na základě rozpoznání působících vlivů musí vedoucí pracovníci 
všech oddělení ustavičně hledat možnosti, jak nepříznivému vývoji společnosti předejít 
či jak ho zastavit. Stejně tak při pozitivním vývoji je nutné neustále formulovat návrhy 





6. Finanční analýza společnosti 
6.1 Informační zdroje použité pro finanční analýzu4 
Pro finanční analýzu společnosti PIKE Electronic, spol. s r. o. byly použity účetní zá-
věrky včetně příloh z let 2002 – 2005, účetní výkazy roku 2006, dále výroční zprávy 
z let 2002 – 2004, Business plan 2000 – 2005 a další doplňující informace poskytnuté 
finančním ředitelem společnosti.  
Veškeré informace byly získány z interních zdrojů společnosti, nejsou tedy upraveny 
pro pohled veřejnosti, což zvyšuje jejich vypovídací schopnost. 
6.2 Srovnávací základny 
Protože společnost netvoří finanční plán, budou výsledky finanční analýzy porovnány 
pouze s doporučenými hodnotami a  následujícími srovnávacími základnami. 
6.2.1 Konkurenční společnost PVT, a.s. 
Pro srovnání výsledků finanční analýzy jsem si vybrala konkurenční firmu PVT, a.s., 
která PIKE Electronic, spol. s r.o. konkuruje např. v oblasti tvorby informačních systé-
mů pro zdravotní pojišťovny. 
PVT, a.s je akciová společnost, která vznikla dne 1. 1. 1991 a sídlí v Praze. Společnost 
prošla za dobu své existence mnoha změnami ve vlastnické struktuře, v současné době 
je součástí  kapitálově silné nadnárodní skupiny Asseco. 
Hlavním předmětem činnosti firmy je poskytování softwaru a poradenství v oblasti 
hardwaru a softwaru, zpracování dat, služby databank a správy sítí. 
Společnost patří mezi nejvýznamnější poskytovatele komplexních, oborově orientova-
ných řešení a služeb v oblasti informačních a komunikačních technologií a informač-
ních systémů. Již více než půl století přítomnosti na českém trhu zůstávají jejími klíčo-
vými zákazníky subjekty veřejné správy, významné bankovní domy a finanční instituce, 
pojišťovny, leasingové společnosti, společnosti působící na kapitálovém trhu, teleko-
munikační společnosti, průmyslové podniky, společnosti působící v oblasti utilit 
a integrátoři dopravních služeb. 
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Tuto firmu jsem si vybrala kvůli jejímu podobnému zaměření a v důsledku dostupnosti 
alespoň základních údajů o jejím hospodaření za roky 2004 - 20065. Zveřejněné výkazy 
společnosti jsou však ve velmi zjednodušené formě a neumožňují výpočet veškerých 
ukazatelů pro srovnání ve všech prováděných analýzách. Vzhledem k tomu, že se jedná 
o mnohem větší společnost, budou při některých analýzách srovnávány spíše vývojové 
tendence než absolutní hodnoty.  
6.2.2 Odvětvový průměr 
Společnost PIKE Electronic, spol. s r. o. se zabývá činnostmi v oblasti tvorby a vývoje 
software, spadá tedy do sektoru služeb, konkrétně do odvětví Činnosti v oblasti výpo-
četní techniky (OKEČ 72). Pro toto odvětví nejsou Ministerstvem průmyslu a obchodu 
zveřejňovány odvětvové průměry ani zpracovávány finanční analýzy. Budou proto po-
rovnány pouze základní finanční ukazatele zveřejňované pro toto odvětví Českým sta-
tistickým úřadem. 
6.3 Analýza soustav ukazatelů 
Vytváří orientační podklad pro podrobnější analýzy v následujících bodech. Bonitní 
modely reprezentuje Quick test a indikátor bonity. Jako bankrotní modely budou uve-
deny Altmanův index finančního zdraví a indexy IN.  
Srovnání s konkurenční firmou při této analýze není provedeno z důvodů neznalosti 
všech údajů pro konstrukci potřebných ukazatelů (EBIT, nákladové úroky). 
6.3.1  Quick test 
Tento model umožňuje rychle a snadno vyhodnotit finanční situaci firmy na základě 
klasifikace dosažených hodnot vybraných ukazatelů.  
 
tabulka 8: Quick test - hodnoty 
Quick test Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006 
Kvóta vlastního 
kapitálu 48,94% 46,12% 30,37% 40,30% 53,84% Finanční 
stabilita Doba splácení 
dluhu z CF 2,35 2,78 6,88 4,83 28,53 






11,50% 10,24% -2,77% 11,80% 15,01% 
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Klasifikaci ukazatelů znázorňuje následující tabulka. 
tabulka 9: Quick test - klasifikace 
Quick test - klasifikace  2002 2003 2004 2005 2006 
Kvóta vlastního kapitálu 1 1 1 1 1 
Doba splácení dluhu z CF 1 1 3 2 4 
CF v tržbách 2 2 3 3 4 
Rentabilita celkového kapitálu 3 3 5 3 1 
Známka finanční stability 1,00 1,00 2,00 1,50 2,5 
Známka výnosové situace 2,5 2,5 4 3 2,5 
Celková známka 1,75 1,75 3,00 1,50 2,50 
 
Z tabulky je zřejmé, že v roce 2002 a 2003 byla společnost hodnocena jako „velmi dob-
rá“ (známka po zaokrouhlení – 2) díky nízké zadluženosti a vysokému cash flow 
z provozní činnosti, které příznivě ovlivnilo dobu splácení dluhu i rentabilitu tržeb 
z cash flow. V roce 2004 společnost vykázala ztrátu, což mělo za následek propad ren-
tability celkového kapitálu do záporných čísel, pokleslo také cash flow v tržbách (sníže-
ní CF vlivem nárůstu pohledávek) a zvýšila se doba splácení dluhu (nárůstem závazků). 
Nepříznivý vývoj uvedených ukazatelů zapříčinil ohodnocení známkou 3 (průměrná). 
Nejlepší bonity za sledované období podnik dosáhl v roce 2005 (známka 1,5). Celková 
známka je nižší než 2, v roce 2005 považujeme tedy společnost za bonitní. K tomuto 
výsledku přispělo zkrácení doby splácení dluhu (pokles kr. obchodních závazků) a zvý-
šení ukazatele rentability celkového kapitálu (růst zisku). V roce 2006 je však firma 
opět hodnocena jako „průměrná“ v důsledku značného poklesu cash flow z provozní 
činnosti (výrazné snížení závazků) a poklesu peněz na bankovních účtech, což 7-krát 
zvýšilo dobu splácení dluhu a snížilo cash flow v tržbách.  
6.3.2 Indikátor bonity 
Čím je hodnota indikátoru bonity vyšší, tím je finanční situace podniku lepší.  
 
IB = 1,5 X1 + 0,08 X2 + 10 X3 + 5 X4 + 0,3 X5 + 0,1 X6 
X1 = Provozní CF / Cizí zdroje – Rezervy 
X2 = Aktiva / Dluhy 
X3 = Zisk před zdaněním / Aktiva 
X4 = Zisk před zdaněním / Tržby 
X5 = Zásoby / Tržby 




tabulka 10: Indikátor bonity 
Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006 
X1 0,43 0,36 0,15 0,21 0,03 
X2 2,04 1,86 1,44 1,68 2,17 
X3 0,10 0,09 -0,04 0,11 0,14 
X4 0,05 0,04 -0,02 0,05 0,05 
X5 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 
X6 2,17 2,10 1,83 2,38 2,77 


























2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj indikátoru bonity - PIKE Electronic
Indikátor bonity
 
Indikátor bonity dosahuje po celé období kladných hodnot, což značí, že společnost 
není ohrožena insolvencí, i když v roce 2004 jen velmi těsně.  
V roce 2002 dosahuje indikátor bonity své nejvyšší hodnoty (2,28) a finanční situace 
společnosti je hodnocena jako „velmi dobrá“. V roce 2003 hodnota ukazatele poklesla 
díky zvýšení cizích zdrojů (zejm. krátkodobých závazků) a růstu aktiv v důsledku zalo-
žení dvou nových oddělení, což snížilo rentabilitu celkového kapitálu a obrat aktiv. 
Propad indikátoru bonity na hodnotu 0,07 v roce 2004 zapříčinila především vykázaná 
ztráta, přispělo také výrazné zvýšení aktiv (kr. pohledávek) a cizích zdrojů (kr. závaz-
ků). Finanční situace podniku byla tedy výrazně podprůměrná a již hrozila platební ne-
schopnost. Růst na hodnotu 2,03 v roce 2005 způsobilo zvýšení rentability aktiv i tržeb 
v důsledku realizace zisku, což bylo dále podpořeno snížením aktiv (kr. pohledávek 
z obchodních vztahů) a cizích zdrojů (kr.obchodních závazků). V roce 2005 se tedy 
společnost nacházela ve velmi dobré finanční situaci, stejně jako v roce 2006, kdy hod-
nota ukazatele ještě vzrostla díky značnému snížení cizích zdrojů (úhrada kr. závazků), 




6.3.3 Altmanův index finančního zdraví 
Novější verze z roku 1983 je využitelná i v českých podnicích. 
 
Z score = 0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X5  
X1 = ČPK / Aktiva 
X2 = Nerozdělený zisk min. let / Aktiva 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Účetní hodnota VK / Cizí zdroje 
X5 = Tržby / Aktiva 
 
tabulka 11: Altmanův index finančního zdraví 
Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006 
X1 0,24 0,19 0,13 0,20 0,36 
X2 0,17 0,18 0,17 0,15 0,24 
X3 0,13 0,05 0,03 0,17 0,19 
X4 0,47 0,38 0,22 0,29 0,42 
X5 2,17 2,10 1,83 2,38 2,77 






















2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj Z score - PIKE Electronic
Z score
 
Kromě let 2003 a 2004, kdy se společnost podle Altmanova indexu nachází v tzv. šedé 
zóně (určité finanční problémy), lze podnik vyhodnotit jako v příznivé finanční situaci. 
V roce 2003 hodnota indexu klesla do šedé zóny v důsledku zvýšení krátkodobých zá-
vazků a růstu aktiv (založení dvou nových divizí), který převýšil růst zisku i tržeb. Další 
významnější pokles v roce 2004, který společnost přiblížil ke spodní hranici šedé zóny 
(tedy k hrozícímu bankrotu), byl způsoben vykázanou ztrátou, značným růstem aktiv 




Z score (na 3,28) v roce 2005 zapříčinil výrazně vyšší hospodářský výsledek (realizován 
zisk), snížení dlouhodobého majetku, pohledávek a závazků z obchodního styku. V roce 
2005 se tedy společnost dostala ze spodního intervalu šedé zóny na úroveň finančně 
zdravé společnosti, což si udržela i v roce 2006. V tomto roce byl další nárůst Z score 
zapříčiněn snížením cizích zdrojů (společnost uhradila značnou část svých závazků), 
růstem zisku i tržeb a snížením aktiv (zejm. finančního majetku – v důsledku úhrady 
závazků). 
6.3.4 Indexy IN 
Jde v podstatě o Altmanův index přizpůsobený podmínkám české ekonomiky. Indexy 
mají tři verze, jejichž číselné hodnoty odpovídají roku uvedení do používání. 
Index IN95 
Zaměřuje se především na schopnost podniku dostát svým závazkům. 
 
IN95 = 0,22 X1 + 0,11 X2 + 8,33 X3 + 0,52 X4 + 0,10 X5 – 16,80 X6 
X1 = Aktiva / Cizí zdroje 
X2 = EBIT / Nákladové úroky 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Výnosy / Aktiva 
X5 = Oběžná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry) 
X6 = Závazky po lhůtě splatnosti / Výnosy 
 







Podle indexu IN95 se společnost s výjimkou roku 2004 nachází v tzv. šedé zóně, což 
znamená, že mohou nastat určité problémy s úhradou vlastních závazků. Lze si povšim-
nout, že v roce 2003 hodnota indexu klesla do spodní poloviny šedé zóny, což značí, že 
finanční situace podniku se zhoršovala. Snížení v roce 2003 bylo zapříčiněno růstem 
Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006 
X1 2,03 1,86 1,44 1,68 2,17 
X2 8,83 8,52 -3,51 16,33 18,10 
X3 0,11 0,10 -0,03 0,12 0,15 
X4 2,23 2,18 1,87 2,40 2,82 
X5 1,44 1,34 1,11 1,36 1,87 
X6 0,11 0,13 0,28 0,18 0,03 




















aktiv (dlouhodobého majetku a pohledávek) a růstem cizích zdrojů (kr. závazků z obch. 
styku). V důsledku ztráty v roce 2004 se hodnota indexu IN95 dostala do záporných 
čísel a společnost se nacházela ve finanční tísni. Obrat situace nastal v roce 2005, kdy 
byl realizován zisk, snížily se krátkodobé pohledávky i závazky a společnost se opět 
dostala do horního intervalu šedé zóny. V roce 2006 index IN95 opět vzrostl a to mno-
hem výrazněji. Příčinou bylo značné snížení cizích zdrojů (kr. závazků) a zvýšení vý-
sledku hospodaření v důsledku realizace vyšších tržeb. Podle indexu IN95 by tedy spo-
lečnost měla být v roce 2006 bez problémů schopna splatit své závazky. 
Index IN99 
Zohledňuje požadavky vlastníků na tvorbu hodnoty. 
 
IN99 = 0,017 X1 + 4,573 X2 + 0,481 X3 + 0,015 X4 
X1 = Aktiva / Cizí zdroje 
X2 = EBIT / Aktiva  
X3 = Výnosy / Aktiva 
X4 = Oběžná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry) 
 
tabulka 13: Index IN99 
Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006 
X1 2,03 1,86 1,44 1,68 2,17 
X2 0,11 0,10 -0,03 0,12 0,15 
X3 2,23 2,18 1,87 2,40 2,82 
X4 1,44 1,34 1,11 1,36 1,87 














Hodnocení na základě indexu IN99 se v podstatě shoduje s výsledky hodnocení indexu 
IN95. Podle indexu IN99 se společnost v letech 2002, 2003 a 2005 nachází ve spíše 
lepší finanční situaci, což naznačuje tvorbu hodnoty pro vlastníky. Pokles indexu v roce 
2003 opět ovlivnilo zvýšení zadluženosti a celkových aktiv. V roce 2004 společnost 
spíše netvoří hodnotu pro vlastníky a to zejména v důsledku ztráty. V roce 2005 hodno-
ta indexu vzrostla díky růstu zisku a poklesu krátkodobých pohledávek a závazků 
z obchodního styku a eliminaci bankovních úvěrů. Nejvyšší hodnoty (2,11) index dosa-
huje v roce 2006, kdy již tvoří hodnotu pro vlastníky. Příčinou bylo výrazné snížení 




Index IN 01 
Hodnotí jak schopnost dostát svým závazkům, tak tvorbu hodnoty pro vlastníka. 
 
IN01 = 0,13 X1 + 0,04 X2 + 3,92 X3 + 0,21 X4 + 0,09 X5  
X1 = Aktiva / Cizí zdroje 
X2 = EBIT / Nákladové úroky 
X3 = EBIT / Aktiva 
X4 = Výnosy / Aktiva 
X5 = Oběžná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry) 
 
tabulka 14: Index IN01 
Ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006 
X1 2,03 1,86 1,44 1,68 2,17 
X2 8,83 8,52 -3,51 16,33 18,10 
X3 0,11 0,10 -0,03 0,12 0,15 
X4 2,23 2,18 1,87 2,40 2,82 
X5 1,44 1,34 1,11 1,36 1,87 













Podle hodnoty IN01 se společnost v letech 2002 - 2003 nachází v šedé zóně (v její horní 
polovině), což znamená, že sice netvoří hodnotu pro vlastníky, ale není ohrožena 
bankrotem. V roce 2004 byla finanční situace špatná (v důsledku ztráty) a firmě hrozil 
bankrot. Zvýšení výsledku hospodaření spolu s poklesem kr. pohledávek a závazků 
v roce 2005 zapříčinilo značné zvýšení hodnoty indexu a podnik se dostal do dobré fi-
nanční situace, což znamená, že tvořil hodnotu pro vlastníky. Nejvyšší hodnoty indexu 
bylo opět dosaženo v roce 2006 v důsledku snížení cizích zdrojů, růstu tržeb i zisku. 
 







2002 2003 2004 2005 2006








6.4 Analýza stavových ukazatelů (položek rozvahy) 
6.4.1 Horizontální analýza aktiv a pasiv 
Vyjadřuje, o kolik se změnily jednotlivé položky aktiv a pasiv v čase. 
 
tabulka 15: Horizontální analýza aktiv – PIKE Electronic, spol. s r. o.6 
2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 Údaje jsou v tisí-
cích, resp. v % 2002 2003 2004 2005 2006 
abs. % abs. % abs. % abs. % 
AKTIVA CELKEM 39882 45095 60699 53682 47726 5213 13,07% 15604 34,60% -7017 -11,56% -5956 -11,09% 
Dlouhodobý majetek 13350 15319 13760 10447 11218 1969 14,75% -1559 -10,18% -3313 -24,08% 771 7,38% 
DNM 293 1304 690 171 697 1011 3,x -614 -47,09% -519 -75,22% 526 3,1x 
DHM 13057 14015 13070 10276 10521 958 7,34% -945 -6,74% -2794 -21,38% 245 2,38% 
Oběžná aktiva 24145 27788 45156 40983 36508 3643 15,09% 17368 62,50% -4173 -9,24% -4475 -10,92% 
Zásoby 2444 2220 2573 3047 2066 -224 -9,17% 353 15,90% 474 18,42% -981 -32,20% 
Materiál 25 36 35 1016 35 11 44,00% -1 -2,78% 981 28x -981 -96,56% 
Nedokončená 
výroba a polotovary 2419 2184 2538 2031 2031 -235 -9,71% 354 16,21% -507 -19,98% 0 0,00% 
Dl. pohledávky 0 257 244 271 417 257 x  -13 -5,06% 27 11,07% 146 53,87% 
Pohledávky z ob-
chodních vztahů 0 257 244 271 417 257 x  -13 -5,06% 27 11,07% 146 53,87% 
Kr. pohledávky 21319 24947 41313 30245 29607 3628 17,02% 16366 65,60% -11068 -26,79% -638 -2,11% 
Pohledávky z ob-
chodních vztahů 20750 24267 38334 24240 19553 3517 16,95% 14067 57,97% -14094 -36,77% -4687 -19,34% 
Krátkodobý finanční 
majetek 382 364 1026 7420 2621 -18 -4,71% 662 181,87% 6394 6,2x -4799 -64,68% 
Peníze 73 29 40 73 87 -44 -60,27% 11 37,93% 33 82,50% 14 19,18% 
Účty v bankách 309 335 986 7347 2534 26 8,41% 651 194,33% 6361 6,5x -4813 -65,51% 
Ostatní aktiva  2387 1988 1783 2252 1797 -399 -16,72% -205 -10,31% 469 26,30% -455 -20,20% 
 











2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj aktiv - PIKE Electronic (v tis. Kč)
Dlouhodobý nehmotný majetek
Dlouhodobý hmotný majetek
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V roce 2003 se majetek společnosti zvýšil asi o 13% zejména v důsledku zvýšení dlou-
hodobého majetku (nákup software a výpočetní techniky pro založení dvou nových di-
vizí) a růstu krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. V roce 2004 došlo k ná-
růstu majetku podniku o 35%. Tento nárůst byl způsoben zvýšením krátkodobých po-
hledávek (zejm. z obchodních vztahů) a nárůstem peněz na bankovních účtech. V roce 
2005 poklesla celková bilanční suma zhruba o 12%. Pokles byl zapříčiněn jednak sníže-
ním dlouhodobého hmotného majetku (prodej bytového domu vč. pozemku), jednak 
úbytkem krátkodobých pohledávek (převážně z obchodních vztahů), které byly z části 
uhrazeny odběrateli a z části odepsány jak nedobytné. Proti těmto změnám působil ná-
růst krátkodobého finančního majetku, zejm. peněz na bankovních účtech (úhrada části 
pohledávek a prodej byt. domu). V roce 2006 znovu poklesla hodnota aktiv zhruba o 
11% zejména díky snížení peněz na bankovních účtech (pokles o 66%), které byly pou-
žity k úhradě závazků podniku. Ke snížení bilanční sumy mírně přispěl také pokles ma-
teriálu a krátkodobých pohledávek, jejichž část byla pro nedobytnost opět odepsána. 


















Konkurenční společnost zaznamenala v roce 2005 obdobný vývoj. Došlo ke snížení 
aktiv rovněž v důsledku poklesu dlouhodobého majetku a krátkodobých pohledávek, 
proti tomu i zde působil nárůst krátkodobého finančního majetku. V roce 2006 majetek 
firmy PVT, a.s. klesl asi o 3%. Růst krátkodobých pohledávek byl převýšen snížením 
krátkodobého finančního majetku. Stejně tomu bylo u firmy PIKE Electronic, ale s roz-
dílem snížení krátkodobých pohledávek, což zapříčinilo výraznější pokles celkových 
aktiv. Při srovnání absolutních hodnot majetku vidíme, že konkurenční firma disponuje 
nesrovnatelně větším objemem majetku (PVT 468 mil., PIKE Electronic 47mil.), což je 
však dáno jejím několikanásobně větším rozsahem. 
                                                 




Tabulka 16: Horizontální analýza pasiv - PIKE Electronic, spol. s r. o. 8 
2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 Údaje jsou v tisících, resp. v 
% 
2002 2003 2004 2005 2006 
abs. % abs. % abs. % abs. % 
PASIVA CELKEM 39882 45095 60699 53682 47726 5213 13,07% 15604 34,60% -7023 -11,57% -5956 -11,09% 
Vlastní kapitál 19519 20800 18433 21636 25695 1281 6,56% -2367 -11,38% 3137 17,02% 4059 18,76% 
Základní kapitál 9292 9292 9292 9292 9292 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
VH minulých let 6847 7897 10580 8211 11416 1050 15,34% 2683 33,97% -2369 -22,39% 3205 39,03% 
VH běžného úč. 
období 2451 2682 -2368 3204 4058 231 9,42% -5050 -188,3% 5572 -2,4x 854 26,65% 
Cizí zdroje 19683 24292 42261 32041 22031 4609 23,42% 17969 73,97% -10220 -24,18% -10010 -31,24% 
Dlouhodobé 
závazky -204 1735 1006 1891 2491 1939 -9,6x -729 -42,02% 885 87,97% 600 31,73% 
Jiné závazky -204 1398 855 1378 1846 1602 -7,9x -543 -38,84% 523 61,17% 468 33,96% 
Krátkodobé 
závazky 14413 19079 37213 30150 19535 4666 32,37% 18134 95,05% -7063 -18,98% -10615 -35,21% 
Závazky z obch.  
vztahů 1777 3937 14057 4748 2863 2160 121,55% 10120 2,6x -9309 -66,22% -1885 -39,70% 
Bankovní úvěry a 
výpomoci 5367 3478 4042 0 0 -1889 -35,20% 564 16,22% -4042 -100% 0 x 
Dl. bankovní úvěry 3000 1800 600 0 0 -1200 -40,00% -1200 -66,67% -600 -100% 0 x 
Kr.bankovní úvěry 2367 1678 3442 0 0 -689 -29,11% 1764 105,13% -3442 -100% 0 x 
Ostatní pasiva  680 3 5 5 5 -677 -99,56% 2 66,67% 0 0,00% 0 0,00% 
 











2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj pasiv - PIKE Electronic (v tis. Kč)
Základní kapitál
VH minulých let
VH běžného úč. období
Dlouhodobé závazky
Krátkodobé závazky
Bankovní úvěry a výpomoci
Ostatní pasiva 
 
V roce 2003 vzrostly krátkodobé závazky (o 32%) jednak v důsledku zvýšení pohledá-
vek, jednak v důsledku pořizování dlouhodobého majetku. Nárůst pohledávek v roce 
2004 způsobil nedostatek peněžních prostředků na úhradu vlastních závazků a narůstaly 
tak položky krátkodobých závazků (zejm. závazky z obchodních vztahů,  dluh vůči stá-
tu a dluh z titulu sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění),  čímž se zvýšil celko-
vý objem pasiv. V roce 2005  došlo na straně zdrojů financování k nárůstu vlastního 
kapitálu vlivem zvýšení výsledku hospodaření běžného období (tedy realizací vyššího 
zisku). Proti tomu působil značný pokles cizích zdrojů, pramenící jednak z výrazného 
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poklesu krátkodobých závazků (zejm. z obchodních vztahů), jednak z úbytku bankov-
ních úvěrů. Tyto závazky byly uhrazeny částečně z peněz získaných prodejem bytového 
domu, částečně z prostředků získaných úhradou pohledávek. V roce 2006 došlo 
k poklesu celkové hodnoty pasiv asi o 11%, což zapříčinil markantní pokles krátkodo-
bých závazků (zejm. z obch. vztahů) o 35%, které byly uhrazeny. Protichůdně působilo 
zvýšení nerozděleného zisku minulých let (téměř o 40%) a výsledku hospodaření za 
účetní období (o 27%).  
 









Vývoj pasiv - konkurence (v tis. Kč)
Základní kapitál 
VH minulých let
VH běžného účetního období
Dlouhodobé závazky
Krátkodobé závazky
Bankovní úvěry a výpomoci
Ostatní pasiva
 
Při porovnání vývoje s konkurencí je zřejmě, že společnost PVT, a.s. využívá 
v mnohem větší míře bankovní úvěry. Nicméně vývoj jednotlivých položek pasiv (kro-
mě poklesu zisku v roce 2006) je obdobný jako u společnosti PIKE Electronic. Postup-
ně se snižuje podíl bankovních úvěrů, stejně jako podíl krátkodobých závazků. 
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6.4.2 Vertikální analýza aktiv a pasiv 
Určuje, jak se jednotlivé položky aktiv a pasiv podílely na celkové bilanční sumě.  
 
tabulka 17: Vertikální analýza aktiv - PIKE Electronic, spol. s r. o.10 
Údaje jsou v % 2002 2003 2004 2005 2006 
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Dlouhodobý majetek 33,47% 33,97% 22,67% 19,46% 23,51% 
DNM 0,73% 2,89% 1,14% 0,32% 1,46% 
DHM 32,74% 31,08% 21,53% 19,14% 22,04% 
DFM 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Oběžná aktiva 60,54% 61,62% 74,39% 76,34% 76,49% 
Zásoby 6,13% 4,92% 4,24% 5,68% 4,33% 
Materiál 0,06% 0,08% 0,06% 1,89% 0,07% 
Nedokončená výroba a polotovary 6,07% 4,84% 4,18% 3,78% 4,26% 
Dlouhodobé pohledávky 0,00% 0,57% 0,40% 0,50% 0,87% 
Pohledávky z obch. vztahů 0,00% 0,57% 0,40% 0,50% 0,87% 
Krátkodobé pohledávky 53,46% 55,32% 68,06% 56,34% 62,04% 
Pohledávky z obch. vztahů 52,03% 53,81% 63,15% 45,15% 40,97% 
Krátkodobý finanční majetek 0,96% 0,81% 1,69% 13,82% 5,49% 
Peníze 0,18% 0,06% 0,07% 0,14% 0,18% 
Účty v bankách 0,77% 0,74% 1,62% 13,69% 5,31% 
Ostatní aktiva  5,99% 4,41% 2,94% 4,20% 3,77% 
 







2002 2003 2004 2005 2006
Složení aktiv - PIKE Electronic
Ostatní aktiva 








Mezi aktivy zaujímají po celé období největší část krátkodobé pohledávky (zejm. 
z obch. vztahů), přičemž do roku 2004 jejich podíl postupně rostl z 53% až na 68%. 
V roce 2005 jejich podíl  pozitivně klesl téměř o 12% (snížení pohledávek z obch. vzta-
hů), v roce 2006 však opět vzrostl o 6% v důsledku snížení bilanční sumy. I přes abso-
lutní pokles je podíl krátkodobých pohledávek neúměrně vysoký a může společnost 
dostat do problémů a zapříčinit druhotnou platební neschopnost. Druhou nejvýz-
                                                 
10




namnější položkou aktiv je dlouhodobý hmotný majetek, zejm. stavby - podnik vlastní 
kromě kanceláří také garáže. Do roku 2005 vlastnil také bytový dům, který byl prodán. 
V roce 2005 se na celkových aktivech významněji podílel také krátkodobý finanční ma-
jetek, zejm. peníze na účtech v bankách (asi 13%), v roce 2006 však jeho podíl klesl na 
pouhých 5%, neboť prostředky byly použity k úhradě závazků. Zásoby tvoří ve firmě 
PIKE Electronic stabilně přibližně 4-6%. Na první pohled se toto číslo může jevit jako 
velice nízké, musíme však uvážit, že firma dodává software, nemá tedy žádné zásoby 
vlastních výrobků (ať již hotových či rozpracovaných) ani surovin a materiálu. 


















Při porovnání s konkurencí vidíme, že mezi aktivy zabírají rovněž největší část krátko-
dobé pohledávky. V roce 2006 jejich podíl vzrostl až na 48%, což je však stále méně 
než u společnosti PIKE Electronic. Druhou nejvýznamnější položkou byl do roku 2005 
na rozdíl od PIKE Electronic krátkodobý finanční majetek, který tvořil asi 30%. V roce 
2006 se však opět projevil nepříznivý vývoj a jeho podíl klesl na 13% a druhou nejvý-
znamnější položkou se tak stal dlouhodobý hmotný majetek stejně jako u PIKE Electro-
nic. Souhrnně můžeme tedy konstatovat, že do roku 2005 bylo složení majetku u konku-
renční firmy výrazně lepší než u společnosti PIKE Electronic zejména díky nižšímu 
podílu krátkodobých pohledávek a vyššímu podílu finančních prostředků. V roce 2006 
se však situace konkurence zhoršila, což se projevilo i ve struktuře majetku, která je již 
obdobná jako u PIKE Electronic, spol. s.r.o. 
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tabulka 18: Vertikální analýza pasiv.-. PIKE Electronic, spol. s r. o.12 
Údaje jsou v % 2002 2003 2004 2005 2006 
PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Vlastní kapitál 48,94% 46,12% 30,37% 40,19% 53,84% 
Základní kapitál 23,30% 20,61% 15,31% 17,31% 19,47% 
VH minulých let 17,17% 17,51% 17,43% 15,30% 23,92% 
VH běžného účetního období 6,15% 5,95% -3,90% 5,97% 8,50% 
Cizí zdroje 49,35% 53,87% 69,62% 59,81% 46,16% 
Dlouhodobé závazky -0,51% 3,85% 1,66% 3,52% 5,22% 
Jiné závazky -0,51% 3,10% 1,41% 2,57% 3,87% 
Krátkodobé závazky 36,14% 42,31% 61,31% 56,28% 40,93% 
Závazky z obch. vztahů 4,46% 8,73% 23,16% 8,85% 6,00% 
Bankovní úvěry a výpomoci 13,46% 7,71% 6,66% 0,00% 0,00% 
Dl. bankovní úvěry  7,52% 3,99% 0,99% 0,00% 0,00% 
Kr. bankovní úvěry 5,94% 3,72% 5,67% 0,00% 0,00% 
Ostatní pasiva  1,71% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 
        








2002 2003 2004 2005 2006
Složení pasiv - PIKE Electronic
Ostatní pasiva 
Bankovní úvěry a výpomoci
Krátkodobé závazky
Dlouhodobé závazky




Mezi pasivy tvořily do roku 2005 50-70% cizí zdroje. V roce 2004 tvořily 70%, v roce 
2006 byl jejich podíl na pasivech 46%, což již lze považovat za příznivý poměr. Nejvý-
znamnější podíl na cizích zdrojích mají krátkodobé závazky, které stejně jako cizí zdro-
je od roku 2005 neustále klesají. I přes proměnlivý poměr jednotlivých položek lze říci, 
že největší význam mají závazky vůči státu a závazky z titulu zdravotního pojištění a 
sociálního zabezpečení. Jen v roce 2004 tvořily největší podíl závazky z obchodních 
vztahů. Od roku 2002 soustavně klesal význam bankovních úvěrů, jejich podíl se roku 
2005 dokonce snížil na nulu. Podíl vlastního kapitálu roste od roku 2005 v důsledku 
zvyšování výsledku hospodaření běžného období. Základní kapitál představoval stabilně 
zhruba 20% zdrojů financování, jen v roce 2004 jeho podíl klesl na  15% (vlivem ná-
růstu bilanční sumy). Přibližně 17% zdrojů financování tvořil výsledek hospodaření 
minulých let, v roce 2006 však jeho podíl vzrostl na 24% (vyšší zisk v roce 2005). 
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Složení pasiv - konkurence
Ostatní pasiva
Bankovní úvěry a výpomoci
Krátkodobé závazky
Dlouhodobé závazky




U konkurenční firmy je ihned zřejmý výrazně větší podíl bankovních úvěrů, který před-
stavuje po celé období zhruba 40%. Společnost PIKE Electronic od roku 2005 již žádný 
úvěr nevyužívá, což je oproti konkurenci velmi pozitivní jev. Druhou nejvýznamnější 
položkou jsou u konkurence krátkodobé závazky a značný podíl oproti PIKE Eletronic 
zaujímají také dlouhodobé závazky. Co se tedy týče struktury zdrojů financování je na 
tom společnost PIKE Electronic výrazně lépe díky nižšímu podílu cizích zdrojů (v roce 
2006 asi 46%), který u konkurenční firmy i přes snížení v roce 2006 představuje téměř 
85%, zejména díky vlivu bankovních úvěrů. 
 
Návrhy na zlepšení: 
V oblasti aktiv by se společnost měla snažit snižovat vysoký podíl krátkodobých pohle-
dávek, jehož následkem jsou nízké hodnoty peněžních prostředků na úhradu vlastních 
závazků, jejichž snižování je rovněž žádoucí. Je proto nutné zkracovat dobu inkasa po-
hledávek. Obchodní oddělení společnosti by mělo věnovat pozornost pečlivému výběru 
odběratelů, kterým poskytne obchodní úvěr a vyhodnocovat jejich platební schopnost a 
morálku. V případě nedobytných pohledávek totiž zbývá jen neefektivní vymáhání 
soudní cestou. Ke zkrácení doby inkasa může společnost použít zvýšení sankcí za zpož-
děnou platbu, což však není vždy účinné, nebo naopak nabídku výhodnějších podmínek 
při platbě předem nebo okamžité popř. včasné platbě (např. předvedení, zaškolení za-
městnanců, dodávka zdarma, popř. se slevou). Další možností, jak se zbavit velkého 
množství pohledávek a zvýšit tak množství pohotových peněžních prostředků, je odpro-
dej pohledávek faktoringovým společnostem.  
 
                                                 
13




6.5 Analýza rozdílových ukazatelů 
6.5.1 Čistý pracovní kapitál (ČPK) 
Měří velikost relativně volné částky kapitálu, která není vázána na krátkodobé závazky. 
 
tabulka 19: Tvorba čistého pracovního kapitálu – PIKE Electronic, spol. s r. o.14 
Údaje jsou v tisících Kč 2002 2003 2004 2005 2006 
Oběžná aktiva 23576 27108 42177 34978 36508  
zásoby 2444 2220 2573 3047 2066  
pohledávky z obch. vztahů dlouhodobé 0 257 244 271 417 
pohledávky z obch. vztahů krátkodobé 20750 24267 38334 24240 19553  
krátkodobý finanční majetek 382 364 1026 7420 2621  
- Krátkodobé závazky -14413 -19079 -37213 -30150 -19535  
závazky z obch. styku -1777 -3937 -14057 -4748 -2863  
závazky k zaměstnancům -3342 -3672 -3355 -3938 -3638  
daňové závazky -4935 -6921 -12378 -11232 -9892  
ostatní krátkodobé závazky -1992 -2871 -3981 -10232 -3142  
- Krátkodobé úvěry -2367 -1678 -3442 0  0 
ČPK 6796 6351 1522 4828 5122 
 
Do výpočtu byly zahrnuty pouze položky související s hotovostním cyklem, 
např. položka „pohledávky za společníky, členy družstev a za účastníky sdružení“ má 
charakter půjčky, proto se do pracovního kapitálu nezahrnuje. 
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závazky z obch. styku





Čistý pracovní kapitál by měl nabývat kladných hodnot, což společnost splňuje ve všech 
sledovaných letech. Rovněž požadavek na velikost ČPK rovnající se přibližně velikosti 
zásob je dodržen, neboť hodnota ČPK ve všech letech převyšuje hodnotu zásob, což je 
však zapříčiněno oborem podnikání (firma nabízí software, proto nevytváří zásoby). 
V roce 2003 nastalo mírné snížení hodnoty ČPK (růst oběžných aktiv byl převýšen růs-
tem krátkodobých závazků),  v roce 2004 však došlo k rapidnímu poklesu z hodnoty 
6 351 000 až na 1 522 000. Příčinou bylo především více než dvojnásobné zvýšení zá-
vazků z obch. styku, růst daňových závazků a bankovních úvěrů, čímž byl značně pře-
výšen nárůst v oblasti oběžných aktiv (zejména peněz na bankovních účtech a krátko-
dobých pohledávek). V roce 2005 i přes pokles krátkodobých pohledávek (z části uhra-
zeny a z části odepsány jako nedobytné) se čistý pracovní kapitál podstatně zvýšil (více 
než 2x). Největší vliv měl nárůst krátkodobého finančního majetku, jehož hodnota 
vzrostla více než 6x. Tento pozitivní rostoucí trend čistého pracovního kapitálu byl za-
znamenán i v roce 2006, kdy došlo k poklesu o 35% u krátkodobých závazků (zejména 
ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění), který převýšil snížení zásob, krátko-





graf 14: Srovnání vývoje ČPK s konkurencí15 







ČPK - PVT, a.s. ČPK - PIKE Electronic, spol. s r.o.
 
Z uvedeného grafu je zřejmé, že společnost PVT, a.s. má oproti PIKE Electronic ve 
formě ČPK během celého období mnohem vyšší rezervu peněžních prostředků pro pří-
pad mimořádných výdajů. Důvodem je využívání především dlouhodobých bankovních 
úvěrů a dalších dlouhodobých závazků, které se do výpočtu čistého pracovního kapitálu 
nezahrnují a vyšší podíl krátkodobého finančního majetku u konkurenční firmy, který 
zvyšuje hodnotu oběžných aktiv.  
 
Návrhy na zlepšení: 
Jak zobrazuje graf 13 je čistý pracovní kapitál společnosti PIKE Electronic, spol. s r.o. 
tvořen převážně krátkodobými pohledávkami, což vzhledem k jejich nízké likviditě 
zkresluje hodnotu ukazatele a jeho vypovídací schopnost. Je třeba snížit objem krátko-
dobých pohledávek z obchodních vztahů a peněžní prostředky v nich vázané přesunout 
do likvidnějších forem krátkodobého finančního majetku, jehož hodnoty jsou nízké. 
6.5.2 Čisté pohotové prostředky (čistý peněžní finanční fond) 
Tento ukazatel se používá pro sledování okamžité likvidity.  
 
tabulka 20: Tvorba čistých pohotových prostředků – PIKE Electronic, spol. s r. o.16 
Údaje jsou v tisících Kč 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Pohotové peněžní prostředky 336 382 364 1026 7420 2621 
Peníze 16 73 29 40 73 87 
Účty v bankách 320 309 335 986 7347 2534 
- Okamžitě splatné závazky -9024 -9376 -12509 -31403 -23371 -4317 
ČPP -8688 -8994 -12145 -30377 -15951 -1696 
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změn ČPK viz. příloha 15. 
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Čisté pohotové prostředky nabývají po celé období záporných hodnot, což znamená, že 
společnost nemá dostatek likvidních finančních prostředků na úhradu svých splatných 
závazků. Ve všech letech okamžitě splatné závazky (tvořeny zejména závazky vůči stá-
tu) několikrát převyšují pohotové finanční prostředky, které jsou představovány přede-
vším účty v bankách. Hodnota čistých pohotových prostředků v roce 2003 mírně klesla, 
v roce 2004 byl pokles mnohem zásadnější (z hodnoty -12 145 000 na – 30 337 000). 
Bylo to způsobeno značným nárůstem (o 151%) okamžitě splatných závazků, které více 
než 3x převýšily pohotové peněžní prostředky. V roce 2005 došlo ke značnému snížení 
záporné hodnoty čistého peněžního finančního fondu (o 47%), což bylo zapříčiněno 
jednak poklesem okamžitě splatných závazků o 26%, jednak téměř sedminásobným 
nárůstem peněz na bankovních účtech v důsledku získání značné částky pohledávek a 
realizace vyšších tržeb. V roce 2006 se hodnota čistých peněžních prostředků zvýšila 
téměř o 90% a záporné hodnoty dosahovala již jen velmi těsně. Příčinou bylo snížení 
okamžitě splatných závazků o 80%, neboť většina z nich byla uhrazena z prostředků na 




Srovnání s konkurencí nebylo provedeno, protože dostupné údaje o konkurenci nepo-
skytují informace o hodnotě okamžitě splatných závazků. 
 
Návrhy na zlepšení: 
Ke zvýšení čistých pohotových prostředků je třeba zvýšit hodnotu krátkodobého fi-
nančního majetku, čehož lze dosáhnout realizací vyšších tržeb (viz.6.6.2) a jejich oka-
mžitým inkasem nebo již zmíněným žádoucím přesunem peněžních prostředků váza-
ných v pohledávkách do pohotových finančních prostředků v důsledku zkracování doby 
inkasa pohledávek (více viz. 6.4.2).  
6.5.3 Čisté peněžně pohledávkové finanční fondy (čistý peněžní majetek) 
Jedná se o kompromis mezi oběma uvedenými rozdílovými ukazateli likvidity.  
 
tabulka 21: Tvorba čistého peněžního majetku– PIKE Electronic, spol. s r. o.17 
Údaje jsou v tisících Kč 2001 2002 2003 2004 2005 2006 
Oběžná aktiva 17853 13842 8202 22694 18303 14078 
likvidní pohledávky  17247 13460 7838 21668 10883 11457 
krátkodobý finanční majetek 336 382 364 1026 7420 2621 
- Krátkodobé závazky -17693 -14413 -19079 -37213 -30150 -19535 
závazky z obch. styku -5612 -1777 -3937 -14057 -4748 -2863 
závazky k zaměstnancům -4112 -3342 -3672 -3355 -3938 -3638 
daňové závazky -2082 -4935 -6921 -12378 -11232 -9892 
ostatní krátkodobé závazky -3135 -1992 -2871 -3981 -10232 -3142 
- Krátkodobé úvěry -2752 -2367 -1678 -3442 0  0 
ČPM -2862 -2938 -12555 -17961 -11847 -5457 
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závazky z obch. styku
krátkodobý f inanční majetek
likvidní pohledávky
 
Čistý peněžní majetek dosahuje stejně jako čisté pohotové prostředky po celé období 
záporných hodnot, což vypovídá o nesolventnosti firmy. Společnost není schopna ze 
svých likvidních prostředků hradit své závazky. 
Podobně jako u ČPP se hodnota ČPM neustále snižuje až do roku 2004. Nejvýraznější 
pokles téměř o 10 mil. Kč nastal však již v roce 2003. Příčinou bylo více než dvojná-
sobné zvýšení nelikvidních pohledávek, které v roce 2003 tvořily více než 65% celko-
vých pohledávek.. Ke snížení hodnoty čistého peněžního majetku přispělo i zvýšení 
krátkodobých závazků (zejm. z obch. styku). V roce 2004 čistý peněžní majetek opět 
poklesl asi o 43% v důsledku zvýšení krátkodobých závazků z obchodního styku a da-
ňových závazků (růst pohledávek způsobil nedostatek peněz na úhradu vlastních závaz-
ků). V roce 2005 došlo ke  snížení záporné hodnoty čistého peněžně pohledávkového 
finančního fondu o 34%. Pokles likvidních pohledávek byl převýšen růstem peněz na 
bankovních účtech a snížením závazků z obchodního styku, daňových závazků a elimi-
nací bankovních úvěrů. V roce 2006 byl další nárůst čistého peněžního majetku (asi o 
30%) způsoben snížením krátkodobých závazků (o 35%), které společnost uhradila a 
mírným nárůstem likvidních pohledávek. 
Srovnání s konkurencí nebylo provedeno, protože nejsou známy údaje o výši skutečně 
likvidních pohledávek konkurenční společnosti. 
 
Návrhy na zlepšení: 
Stejně jako u čistých pohotových prostředků je pro finanční stabilitu firmy žádoucí zvý-
šení hodnoty čistého peněžního majetku, neboť se i přes postupný nárůst stále pohybuje 




Možností je snížení podílu nelikvidních pohledávek pečlivým výběrem odběratelů, kte-
rým obchodní oddělení poskytne obchodní úvěr, popř. přísnějšími sankcemi či vymáhá-
ním soudní cestou, což však není vždy efektivní. Ke zvýšení čistého peněžního majetku 
by rovněž vedlo zvýšení peněžních prostředků na bankovních účtech a v hotovosti, če-
hož lze dosáhnout okamžitým inkasem tržeb a využitím faktoringu.  
 
6.6 Analýza tokových ukazatelů 
6.6.1 Analýza cash flow 
 
tabulka 22: Vývoj cash flow - PIKE Electronic, spol. s r. o.18 
Údaje jsou v tisících, resp. v % 2002 2003 2004 2005 2006 
Stav peněžních prostředků na začátku období 336 382 364 1026 7420  
Čistý peněžní tok z provozní činnosti 8324 8737 6139 6636 772  
Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -5643 -6146 -5369 3278 -6171  
Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti -2635 -2609 -108 -3520 600  
Čisté zvýšení resp. snížení peněžních prostředků 46 -19 662 6394 -4799  
Stav peněžních prostředků na konci období 382 364 1026 7420 2621  
 











2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj cash flow - PIKE Electronic (v tis. Kč)
Čistý peněžní tok z provozní činnosti
Čistý peněžní tokz investiční činnosti




V letech 2002, 2004 a 2005 je vykazované celkové cash flow kladné, tudíž je hodnoce-
no jako pozitivní. Hodnota cash flow roku 2003 a 2006 je záporná.  
Cash flow roku 2003 pokleslo o 140% a propadlo se tak do záporných hodnot. Snížil ho 
jednak úbytek dlouhodobých bankovních úvěrů, jednak úbytek výsledku hospodaření 
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 Výkaz cash flow v plném rozsahu viz. příloha 3. 
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minulých let. Tento pokles byl způsoben použitím prostředků na založení dvou nových 
oddělení – obchodního oddělení a divize pro výzkum a vývoj, která poskytuje technolo-
gické zázemí ostatním divizím. Toto počínání nebylo pro firmu ohrožující, naopak mů-
že v budoucnu napomoci zvýšení zisku. K poklesu cash flow dále přispěl nárůst dlou-
hodobého hmotného majetku (nákup počítačů, nového serveru, koupě bytového domu) i 
nehmotného majetku (software). V roce 2004 se cash flow oproti roku 2003 zvýšilo o 
681 tisíc. Kromě poklesu výdajů na nákup dlouhodobého majetku to zapříčinilo snížení 
pohledávek a zvýšení závazků. Cash flow roku 2005 je téměř devětkrát vyšší než 
v předcházejícím období. Příčinou byl jednak výrazně vyšší výsledek hospodaření, jed-
nak úbytek dlouhodobého hmotného majetku (prodej bytového domu). Protichůdně 
působila eliminace bankovních úvěrů. V roce 2006 je celkové cash flow záporné 
v důsledku nízkého cash flow z provozní činnosti (úhrada značného množství závazků 
společnosti). Ke snížení celkového cash flow rovněž přispěl nákup software a výpočetní 
techniky (záporné CF z investiční činnosti). 
 
graf 20: Srovnání cash flow s konkurencí 











CF celkem - PVT, a.s. CF celkem - PIKE Electronic, spol. s r.o.
 
Při srovnání vývoje cash flow s konkurenční firmou vidíme, že v roce 2005 došlo u 
konkurence k rapidnímu poklesu peněžních toků (záporné cash flow z finanční činnosti) 
a jeho hodnota se téměř shodovala s výší peněžních toků vytvořených společností PIKE 
Eletronic (rozdíl 10 tis. Kč). Rok 2006 byl naopak nepříznivý pro PIKE Electronic, ne-
boť její celkové cash flow bylo záporné zatímco u společnosti PVT, a.s. došlo k je-
ho nárůstu. Rozdíl mezi hodnotami cash flow uvedených společností představoval 






Návrhy na zlepšení: 
Společnost v roce 2006 nevytváří žádné peněžní prostředky, což značí, že potřebuje 
dodatečné zdroje financování. Je třeba se zaměřit především na zvyšování cash flow 
z provozní činnosti, neboť to je měřítkem výkonnosti podniku. Z možných variant zvy-
šování cash flow je nejbezpečnější a nejvhodnější snižování pohledávek (viz. 6.4.2) a 
zvyšování zisku (viz. 6.6.2 a 6.6.3), neboť zvyšování objemu závazků popř. bankovních 
úvěrů by negativně ovlivnilo zadluženost firmy. Pokud by však společnost dlouhodoběji 
vykazovala záporné cash flow, protože by se nedařilo dostatečně snižovat objem pohle-
dávek a realizovat vyšší zisky, mělo by finanční oddělení společnosti zvážit i tuto vari-
antu a popř. k financování aktivit firmy využít nového úvěru. Dalšími vhodnými mož-
nosti zvyšování cash flow je odprodej nebo pronajímání nevyužitého majetku (vč. zá-
sob), popř. výnosné investice do cenných papírů. 
6.6.2 Analýza výnosů (tržeb) 
Analýza tržeb je součástí analýzy celkových výnosů. Vývoj nejvýznamnějších výnosů 
společnosti zachycuje následující tabulka. 
 
tabulka 23: Vývoj výnosů – PIKE Electronic, spol. s r. o. 
Údaje jsou v tisících Kč 2002 2003 2004 2005 2006 
Tržby za prodej zboží 0 0 158 54 0 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 86494 94430 110330 114827 131247 
Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 163 281 313 12673 868 
Ostatní výnosy 2266 3446 2708 1484 2263 
Výnosy celkem 88923 98157 113509 129038 134378 
 
tabulka 24: Horizontální analýza výnosů - PIKE Electronic, spol. s r. o.20 
2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 Údaje jsou v tisících Kč, 
resp. v % abs. % abs. % abs. % abs. % 
Tržby za prodej zboží 0 x 158 x -104 -65,82% -54 -100,00% 
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 7936 9,18% 15900 16,84% 4497 4,08% 16420 14,30% 
Tržby z prodeje DM a 
materiálu 118 72,39% 32 11,39% 12360 39,5x -11805 -93,15% 
Ostatní výnosy 1180 52,07% -738 -21,42% -1224 -45,20% 779 52,49% 
Výnosy celkem 9234 10,38% 15352 15,64% 15529 13,68% 5340 4,14% 
 
                                                 
20














2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj tržeb - PIKE Electronic (v tis. Kč)
Tržby za prodej zboží
Tržby z prodeje výrobků a služeb
Tržby z prodeje DM a materiálu
 
Po celé období tržby (zejm. z prodeje vlastních výrobků a služeb - ostatní položky tržeb 
jsou zanedbatelné), neustále rostou, což je pozitivní trend. Příčinou neustálého stoupání 
tržeb je postupné zvyšování počtu produktivních zaměstnanců, získávání nových zákaz-
níků a v důsledku toho realizace většího objemu zakázek. Největší nárůst tržeb byl za-
znamenám v roce 2004, kdy tržby z prodeje výrobků a služeb vzrostly téměř o 17%. 
V roce 2005 se jejich růst snížil o necelých 13%, naproti tomu však došlo 
k mnohonásobnému zvýšení tržeb z prodeje dlouhodobého majetku, což bylo způsobe-
no prodejem bytového domu. V roce 2006 se tempo růstu tržeb zvýšilo o 10%.  
Tempo růstu tržeb by mělo být vyšší než tempo růstu zásob, což bylo splněno v letech 
2003, 2004 a 2006. Zároveň by tržby měly růst rychleji než dlouhodobý majetek, čehož 
bylo dosaženo ve všech letech.  
 
graf 22: Srovnání vývoje tržeb s konkurencí 









Tržby za výrobky, služby a zboží - PVT, a.s.
Tržby za výrobky, služby a zboží - PIKE Electronic, spol. s r.o.
 
Tržby konkurence jsou výrazně vyšší než tržby společnosti PIKE Electronic, což je však 




Nicméně si lze povšimnout, že v roce 2005 zaznamenaly tržby u obou společností růst. 
V roce 2006 došlo však u konkurence k výraznému poklesu tržeb narozdíl od růstu u 
společnosti PIKE Electronic. Rozdíl mezi tržbami obou společností se tak v roce 2006 
snížil z 900 tis. Kč na 321 tis. Kč . Lze tedy říci, že tržby se vyvíjejí příznivěji u společ-
nosti PIKE Electronic, spol. s r.o. a to díky  jejich trvalé rostoucí  tendenci. 
 
Návrhy na zlepšení: 
Pokud chce společnost zvyšovat tržby, je nezbytné se lépe dostat do povědomí zákazní-
ků, neboť společnost nemá žádné PR. Obchodní oddělní by proto mělo zpracovat re-
klamní kampaň, popř. využít služeb reklamní agentury. Vhodná by byla např. reklama 
v médiích upozorňující na přednosti společnosti. Ke zvýšení tržeb společnosti dále do-
poručuji zvýšit prodej zboží (výpočetní techniky), zvážit vývoj nových netradičních 
produktů, oslovení nových skupin zákazníků (např. školy), popř. proniknutí na nové 
trhy (zvýšit realizaci zakázek v zahraničí). Růst tržeb může být také dosažen zvýšením 
cen poskytovaných produktů a služeb, tuto variantu však musí obchodní oddělení pečli-
vě zvážit s ohledem na ceny konkurenčních firem. 
 
tabulka 25: Vertikální analýza výnosů - PIKE Electronic, spol. s r. o.21 
Údaje jsou v % 2002 2003 2004 2005 2006 
Tržby za prodej zboží 0,00% 0,00% 0,14% 0,04% 0,00% 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 99,81% 99,70% 99,57% 90,02% 99,34% 
Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 0,19% 0,30% 0,28% 9,94% 0,66% 
Ostatní výnosy 2,61% 3,64% 2,44% 1,16% 1,71% 
 







2002 2003 2004 2005 2006
Struktura výnosů - PIKE Electronic
Ostatní výnosy
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Nejvýznamnější podíl na celkových tržbách zaujímají po celé období tržby za prodej 
vlastních výrobků a služeb, což je v oboru obvyklé. Tržby za zboží tvoří maximálně 
1%. Kromě roku 2005 tvořily tržby za vlastní výrobky a služby asi 99%, ostatní polož-
ky nebyly významné. V roce 2005 byla situace pozměněna prodejem bytového domu, 
procento tržeb za prodej vlastních výrobků tak kleslo na 90% a asi 10% tvořily tržby z 
prodeje dlouhodobého hmotného majetku.  
 








Struktura výnosů - konkurence
Ostatní výnosy
Tržby z prodeje výrobků,
služeb a zboží
 
Při porovnání struktury výnosů zjišťujeme, že se u společností příliš neliší (kromě roku 
2005, kdy u PIKE Electronic tvoří 10% tržby z prodeje DM). Největší podíl zaujímají u 
konkurenční společnosti PVT, a.s. po celé období rovněž tržby z prodeje vlastních vý-
robků, služeb a zboží.  
 
Návrhy na zlepšení: 
Pro růst výnosů je nezbytné zvyšování tržeb, jehož možnosti byly popsány v analýze 
tržeb (viz. 6.6.2). Další variantou je zvážení výhodného investování na kapitálovém 
trhu, popř. odprodej či pronájem nevyužívaného či nepotřebného majetku. 
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6.6.3 Analýza nákladů 
 Vývoj nejvýznamnějších položek nákladů zachycuje následující tabulka. 
 







tabulka 27: Horizontální analýza nákladů - PIKE Electronic, spol. s r. o.23 
2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 Údaje jsou v tisících, resp. v 
% abs. % abs. % abs. % abs. % 
Výkonová spotřeba 2932 10,38% 11344 36,37% -9374 -22,04% 2275 6,86% 
Osobní náklady 6916 13,42% 7031 12,03% 9340 14,26% 7672 10,25% 
Daně a poplatky -6 -6,82% -23 -28,05% 89 150,85% 330 2,2x 
Odpisy  307 29,41% 129 9,55% 125 8,45% 43 2,68% 
Zůstatková cena prodaného 
DM a materiálu -125 -99,21% 7 7x 3656 457x -2915 -79,56% 
Nákladové úroky 23 4,43% -63 -11,62% -91 -19,00% 8 2,06% 
Ostatní náklady -1044 -21,37% 1834 47,75% 6301 111,03% -2873 -23,99% 
Náklady celkem 9003 10,41% 20402 21,37% 9957 8,59% 4486 3,57% 
 







2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj nákladů - PIKE Electronic







ZC prodaného DM a materiálu
 
Po celé období dochází ke zvyšování téměř všech druhů nákladů. V roce 2003 bylo do-
saženo výrazně vyšších tržeb v důsledku zvýšení počtu zaměstnanců, což se projevilo v 
růstu osobních (zejm. mzdových) nákladů asi o 13%. Vlivem zvýšení výkonů se o 10% 
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 Tabulka všech vypočtených absolutních i relativních změn položek výkazu zisků a ztrát viz. příloha 6. 
Údaje jsou v tisících Kč 2002 2003 2004 2005 2006 
Výkonová spotřeba 28258 31190 42534 33160 35435  
Osobní náklady 51552 58468 65499 74839 82511 
Daně a poplatky 88 82 59 148 478  
Odpisy  1044 1351 1480 1605 1648  
Zůstatková cena prodaného DM a materiálu 126 1 8 3664 749 
Nákladové úroky 519 542 479 388  396 
Ostatní náklady 4885 3841 5675 11976 9103 




zvýšila také výkonová spotřeba, zejména náklady na služby. V roce 2004 vzrostly cel-
kové náklady asi o 21%, což bylo způsobeno růstem výkonové spotřeby asi o 36% a 
osobních nákladů o 12%, protichůdně působil pokles nákladových úroků, daní a poplat-
ků. V roce 2005 došlo ke zvýšení celkových nákladů o 9%, neboť pozitivní snížení vý-
konové spotřeby bylo téměř kompenzováno zvýšením osobních nákladů. K růstu nákla-
dů došlo v provozní oblasti a vlivem zvýšení položky zůstatkové ceny prodaného dlou-
hodobého majetku (prodej bytového domu). V roce 2006 stouply celkové náklady jen o 
4%. Opět vzrostly osobní náklady v důsledku zvyšování mezd i počtu zaměstnanců, 
vlivem vyšších výkonů vzrostla o 7% i výkonová spotřeba. 
 
graf 26: Srovnání vývoje nákladů s konkurencí 









Náklady - PVT, a.s. Náklady - PIKE Electronic, spol. s r.o.
 
Při srovnání nákladů vidíme, že konkurence má po celé období vyšší náklady (má však i 
vyšší výnosy). Náklady konkurenční firmy rostly do roku 2005. V roce 2006 došlo 
ke značnému snížení všech druhů nákladů, což by se mohlo jevit jako velké plus oproti 
nárůstu u PIKE Electronic, ale musíme si uvědomit, že konkurenční firmě zároveň vý-
razně klesly i tržby, kdežto u společnosti PIKE Electronic došlo k jejich růstu. 
 
tabulka 28: Vertikální analýza nákladů – PIKE Electronic, spol. s r. o. 
Údaje jsou v % 2002 2003 2004 2005 2006 
Náklady na prodané zboží 0,00% 0,00% 0,12% 0,04% 0,00% 
Výkonová spotřeba 32,68% 32,67% 36,71% 26,35% 27,19% 
Osobní náklady 59,62% 61,24% 56,52% 59,47% 63,31% 
Odpisy  1,21% 1,42% 1,28% 1,28% 0,37% 
Zůstatková cena prodaného DM a materiálu 0,15% 0,00% 0,01% 2,91% 1,26% 
Ostatní náklady 6,34% 4,67% 5,36% 9,95% 6,31% 











2002 2003 2004 2005 2006
Struktura nákladů - PIKE Electronic
Ostatní náklady





Mezi náklady jsou stabilně nejvýznamnější náklady osobní, které tvoří kolem 60%. 
Z nich jsou významné zejm. náklady mzdové. Kolem 30% nákladů zaujímá výkonová 
spotřeba, z níž převážnou část představují náklady na služby (nájmy - kromě pražské 
centrály sídlí dalších 6 poboček v pronajatých prostorách, výdaje na leasing - osobní 
automobily, výpočetní technika). V roce 2005 asi 3% nákladů tvořila zůstatková cena 
prodaného dlouhodobého hmotného majetku. 
 












Náklady na prodané zboží
a výkonová spotřeba
 
Při porovnání struktury nákladů vidíme, že u konkurence tvoří největší podíl (asi 50%) 
výkonová spotřeba (vč. nákladů na prodané zboží) narozdíl od společnosti PIKE 
Electronic, kde největší část nákladů zaujímají náklady osobní. Ty jsou u PVT, a.s. dru-
hou nejvýznamnější položkou a tvoří 34-38%. Finanční náklady (zejm. nákladové úro-
ky) představují u firmy PVT asi 2%, odpisy (díky většímu majetku) tvoří 5-6%. 
 
Návrhy na zlepšení: 
U nákladů je žádoucí, aby se snižovaly. U společnosti PIKE Electronic tvoří největší 




zaměstnanců. Pokud společnost nechce o tyto zaměstnance přijít nemůže mzdy jen tak 
snížit. Nabízí se tedy možnost snížení druhé nejvýznamnější položky nákladů a to vý-
konové spotřeby. Výrobní ředitel by proto spolu s řediteli jednotlivých divizí měl pro-
vést hlubší analýzu nákladů včetně kalkulace jednotlivých produktů a služeb. 
6.6.4 Analýza nákladovosti 
Při této analýze využíváme procentní analýzy komponent výkazu zisků a ztrát, kde se za 
100% považují celkové tržby. 
 
tabulka 29: Analýza nákladovosti – PIKE Electronic, spol. s r. o.24 
Údaje jsou v % 2002 2003 2004 2005 2006 
Náklady na prodané zboží 0,00% 0,00% 0,13% 0,04% 0,00% 
Výkonová spotřeba 32,61% 32,93% 38,39% 26,00% 26,82% 
Osobní náklady 59,49% 61,73% 59,11% 58,67% 62,45% 
Daně a poplatky 0,10% 0,09% 0,05% 0,12% 0,36% 
Odpisy  1,20% 1,43% 1,34% 1,26% 1,25% 
Zůstatková cena prodaného DM a materiálu 0,15% 0,00% 0,01% 2,87% 0,57% 
Nákladové úroky 0,60% 0,57% 0,43% 0,30% 0,30% 
Ostatní náklady 5,64% 4,06% 5,12% 9,39% 6,89% 
Náklady celkem 99,79% 100,81% 104,58% 98,65% 98,64% 
Od roku 2005 se podíl nákladů na celkových tržbách snižuje, to znamená, že tempo 
růstu nákladů je nižší než tempo růstu tržeb, což je pozitivní trend. 
 







2002 2003 2004 2005 2006
Podíl nákladů na tržbách - PIKE Electronic
Ostatní náklady





Podíl jednotlivých položek nákladů na celkových tržbách je téměř shodný jako jejich 
podíl na celkových nákladech. Největší podíl na celkových tržbách (asi 60%) mají opět 
náklady osobní, které od roku 2004 nepatrně klesají, což je pozitivní trend. Druhou nej-
významnější položkou je výkonová spotřeba, která zaznamenala proměnlivý vývoj. Do 
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roku 2003 tvořila asi 33% celkových tržeb, v roce 2004 její podíl vzrostl na 38%, v roce 
2005 se však výrazně snížil na 26% a v roce 2006 vzrostl zhruba o 1%. V roce 2005 se 
zvýšil podíl ostatních nákladů a zůstatkové ceny prodaného dlouhodobého majetku. 
Při porovnání s konkurencí25 zaznamenáváme shodné rozdíly jako při srovnání struktu-
ry nákladů. U společnosti PVT, a.s. nejvýznamněji tržby zatěžuje výkonová spotřeba (u 
PIKE Electronic druhá nejvýznamnější položka), která tvoří 52-57% tržeb. Druhou nej-
významnější položkou jsou náklady osobní (u PIKE Electronic nejvýznamnější), které 
zaujímají asi 37% celkových tržeb. 
 
Návrhy na zlepšení: 
Doporučovaná opatření týkající se snižování nákladů (tzn. snižování jejich podílu na 
celkových tržbách) popř. zvyšování tržeb byla již uvedena (viz.6.6.3 a 6.6.2). 
6.6.5 Analýza zisku 
Následující tabulka demonstruje tvorbu čistého zisku (VH za účetní období). 
 
tabulka 30: Tvorba zisku – PIKE Electronic, spol. s r. o. 
Údaje jsou v tisících Kč 2002 2003 2004 2005 2006 
Výnosy 88923 98157 113509 129038 134378 
Náklady 86472 95475 115877 125834 130320 
Čistý zisk 2451 2682 -2368 3204 4058 
 





2002 2003 2004 2005 2006





Náklady roku 2003 zaznamenaly oproti roku 2002 přibližně o 1 desetinu procenta větší 
nárůst než výnosy. Zisku bylo dosaženo, vzrostl však o pouhých 9%. Na růstu výnosů 
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se nejvíce podílel nárůst tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb. Aby mohl podnik 
tyto služby realizovat, opět zvýšil počet zaměstnanců, což vedlo ke zvýšení osobních 
nákladů. V roce 2004 vzrostly náklady oproti roku 2003 mnohem výrazněji než výnosy 
(rozdíl činil 5%) a podnik se tak dostal do značné ztráty. Důvodem vyšších výnosů byly 
vyšší tržby za prodej vlastních výrobků a služeb, mezi náklady vzrostla nejvýrazněji 
výkonová spotřeba a osobní náklady. V roce 2005 převyšoval nárůst výnosů růst nákla-
dů o 5%, došlo tedy ke značnému zvýšení zisku (2,4-krát). Tento nárůst výnosů však 
byl více než zvýšením výkonů způsoben nárůstem položky tržeb z dlouhodobého hmot-
ného majetku (z prodeje bytového domu). Snížení výkonové spotřeby bylo téměř kom-
penzováno zvýšením osobních nákladů, ke zvýšení nákladů došlo v provozní oblasti a 
vlivem zvýšení položky zůstatkové ceny prodaného dlouhodobého majetku. V roce 
2006 vzrostly výnosy asi o 6 desetin procenta rychleji než náklady, což zapříčinilo zvý-
šení zisku asi o 27%. Zvýšení výnosů bylo způsobeno především růstem tržeb, proti-
chůdně působil zejména růst osobních nákladů. 
Tempo růstu zisku by mělo být vyšší než tempo růstu tržeb, což je splněno v roce 2003, 
kdy čistý zisk vzrostl o 9,42% a celkové tržby vzrostly o 9,29% a v roce 2006, kdy trž-
by vzrostly o 3,6% a zisk o téměř 27%, což naznačuje pozitivní vývoj.  
 
Vývoj jednotlivých vybraných kategorií zisku ve sledovaném období zachycuje násle-
dující tabulka.  
 
tabulka 31: Vývoj zisku - PIKE Electronic, spol. s r. o. 
Údaje jsou v tisících Kč 2002 2003 2004 2005 2006 
Provozní hospodářský výsledek 5373 2144 1554 8865 8967 
Finanční výsledek hospodaření -1307 1933 -3714 -2916 -2197  
Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 0 0 0  
Výsledek hospodaření před zdaněním 
a nákladovými úroky - EBIT 4585 4619 -1681 6337 7166 
Výsledek hospodaření před zdaněním  
EBT 4066 4077 -2160 5949 6770 
Výsledek hospodaření po zdanění 





Vývoj základních kategorií zisku obsažených ve výkazu zisků a ztrát zobrazuje následu-
jící graf. 
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Provozní výsledek hospodaření, který představuje smysl existence firmy, klesal až do 
roku 2004. V roce 2003 se provozní hospodářský výsledek snížil o 60%, což bylo způ-
sobeno zejména zvýšením osobních nákladů v souvislosti s růstem počtu zaměstnanců. 
Stejně tak v roce 2004 byl téměř 30% pokles důsledkem opětovného zvýšení osobních 
nákladů. V roce 2005 došlo k téměř 5-ti násobnému nárůstu provozního zisku, což bylo 
zapříčiněno především prodejem bytového domu a snížením výkonové spotřeby. Pro-
vozní výsledek hospodaření mírně vzrostl i v roce 2006 (asi o 1%) v důsledku zvýšení 
výkonů a zisku z odepsaných pohledávek (nakonec byly uhrazeny). 
Finanční výsledek hospodaření, dosahuje po celé období kromě roku 2003 záporných 
hodnot. Kladný finanční výsledek hospodaření v roce 2003 byl způsoben rozpuštěním 
rezerv a opravných položek ve finanční oblasti a rovněž snížením ostatních finančních 
nákladů.U tohoto výsledku, je však obvyklé, že nabývá záporných hodnot. Kladný vý-
sledek hospodaření dosahuje firma obvykle jen v případě, že disponuje dostatečně vel-
kým množstvím finančních prostředků, které může výhodně investovat. Firmy však 
zpravidla využívají cizí zdroje, ze kterých je nutno platit úroky popř. jiné poplatky. 
Stejně tak je tomu u společnosti PIKE Electronic, ve které jsou důsledkem záporného 
finančního výsledku hospodaření především ostatní finanční náklady (bankovní poplat-
ky, apod.). Nicméně přes záporné hodnoty vykazuje výsledek hospodaření z finanční 
činnosti v roce 2005 a 2006 zvýšení a to v důsledku snížení ostatních finančních nákla-
dů (v roce 2005 i nákladových úroků) a zvýšení výnosových úroků (zejm. v roce 2006).  











Vývoj výsledku hospodaření - konkurence





U konkurence se stejně jako u společnosti PIKE Electronic pohybuje provozní výsledek 
hospodaření od roku 2005 v kladných hodnotách (i přes výrazný pokles v roce 2006) a 
finanční výsledek hospodaření je po celé období záporný (konkurenční firma značně 
využívá bankovní úvěry, ze kterých plynou vysoké nákladové úroky).  
 
graf 33: Srovnání vývoje výsledku hospodaření s konkurencí 











Čistý zisk -PVT, a.s. Čistý zisk - PIKE Electronic, spol. s r.o.
 
Jak ukazuje graf, konkurenční firma dosáhla výrazně vyššího zisku jen v roce 2005, kdy 
rozdíl činil asi 14 mil. Kč. V roce 2006 se však výsledek hospodaření obou společností 
téměř shoduje (PVT, a.s - 4 209 tis. Kč, PIKE Electronic, s.r.o. – 4 058 tis. Kč) 
v důsledku značného poklesu zisku u konkurence a růstu u PIKE Electronic. Lze tedy 
konstatovat, že přestože konkurenční frima dosahuje vyššího zisku, finanční situace 
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Výsledek hospodaření před zdaněním a nákladovými úroky (EBIT) a hospodářský vý-
sledek před zdaněním (EBT) se od sebe příliš neliší, neboť nákladové úroky nedosahují 
vysokých hodnot a jejich vliv se vzhledem k jejich postupnému poklesu neustále snižu-
je. Významný rozdíl je však mezi výsledkem hospodaření po zdanění a výsledkem hos-
podaření před zdaněním, který je tvořen daní z příjmu. Efektivní daňová sazba činí 
v roce 2002 asi 39%, v roce 2003 asi 34%, v roce 2005 zhruba 46% a v roce 2006 asi 
40%. To znamená, že nejvyššího rozdílu mezi úrovní EAT a EBIT bylo dosaženo v roce 
2005 a 2006, kdy společnost vykázala větší množství účetních nákladů (opravné polož-
ky k pohledávkám), které však pro daňové účely nelze uznat.  
 
Návrhy na zlepšení: 
Ke zvyšování zisku je třeba snižovat náklady nebo zvyšovat výnosy, nejlépe však obojí 
současně. Navrhovaná opatření týkající se zvyšování výnosů a snižování nákladů byla 
uvedena v předchozích analýzách výnosů a nákladů (viz. 6.6.2 a 6.6.3). 
6.6.6 Analýza přidané hodnoty 
Přidaná hodnota vyjadřuje, kolik by byl podnik schopen vydělat v tom nejužším slova 





tabulka 32: Tvorba přidané hodnoty – PIKE Electronic, spol. s r. o. 
Údaje jsou v tisících Kč 2002 2003 2004 2005 2006 
Tržby za prodej zboží 0 0 158 54 0 
Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 143 54 0 
Obchodní marže 0 0 15 0 0 
Výkony 86345 94195 110684 114321 131247 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 86494 94430 110330 114827 131247 
Změna stavu zásob vlastní činnosti -149 -235 354 -506 0 
Výkonová spotřeba 28258 31190 42534 33160 35435 
Spotřeba materiálu a energie 1532 1839 14074 2375 4328 
Služby 26726 29351 28460 30785 31107 
Přidaná hodnota 58087 63005 68165 81161 95812 
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Přidaná hodnota neustále roste, což je pozitivní trend. Nejvýraznější nárůst byl zazna-
menán v roce 2005 a to téměř o 20%. K největšímu absolutnímu nárůstu přidané hodno-
ty došlo však v roce 2006 (o 14 651 tis. Kč) díky růstu tržeb za výrobky a služby. 
Celková výkonnost podniku měřená prostřednictvím výkonů rovněž stále stoupá. V roce 
2005 se však tempo jejich růstu výrazně snížilo (pokles zásob vlastní činnosti) téměř o 
15%. To bylo kompenzováno snížením výkonové spotřeby o 22% (spotřeby materiálu a 
energie), což v konečném důsledku způsobilo růst přidané hodnoty o necelých 20%. 
V roce 2006 tempo růstu výkonů vzrostlo asi o 9%, výkonové spotřeby o 29%. 
graf 36: Srovnání vývoje přidané hodnoty s konkurencí 











Při srovnání přidané hodnoty s konkurencí vidíme, že konkurenční společnost dosahuje 
v důsledku vyšších výkonů po celé období vyšší přidané hodnoty. V roce 2006 však její 
hodnota u konkurence klesla, zatímco u společnosti PIKE Electronic neustále roste. 
Rozdíl mezi přidanou hodnotou obou společností se v roce 2006 snížil asi z 423 mil. 
Kč na zhruba 117 mil. Kč, což značí příznivější vývoj u společnosti PIKE Electronic, 
kde přidaná hodnota neustále roste. 
 
graf 37: Srovnání vývoje podílu přidané hodnoty na výkonech s odvětvím 
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Uvedený graf demonstruje vývoj přidané hodnoty v poměru k výkonům ve společnosti 
PIKE Electronic, spol.s r.o. a v odvětví26. Podíl přidané hodnoty na výkonech je po celé 
období u  analyzované společnosti vyšší než v odvětvovém průměru (od roku 2005 asi o 
22%). Jedná se o příznivou situaci, neboť ve srovnání s oborem značí nižší podíl výko-
nové spotřeby. Nicméně si lze povšimnout, že tempo růstu přidané hodnoty bylo do 
roku 2004 nižší než tempo růstu výkonů ve společnosti i v oboru, neboť obě křivky mají 
klesající tendenci. Ve firmě došlo však v roce 2004 k výraznějšímu propadu podílu při-
dané hodnoty na výkonech a to vlivem značného zvýšení výkonové spotřeby. V roce 
2005 došlo k obratu situace jak ve společnosti tak v odvětví a růst přidané hodnoty pozi-
tivně převýšil růst výkonů. Zvýšení podílu přidané hodnoty na výkonech bylo v roce 
2005 vyšší ve společnosti PIKE Electronic (díky snížení spotřeby materiálu a energie o 
83%) než v celém odvětví. Rostoucí trend byl v souladu s odvětvím zachován i v roce 
2006, kdy výkony společnosti vzrostly o 15% a přidaná hodnota o 18%. 
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Návrhy na zlepšení: 
Ke zvýšení přidané hodnoty jsou k dispozici dvě možnosti – zvýšení výkonů nebo sní-
žení výkonové spotřeby. Nejvýhodnější je samozřejmě opět kombinace obou variant. 
Růstu výkonů může společnost dosáhnout zvýšením tržeb (možnosti viz 6.6.2), ke sní-
žení výkonové spotřeby je nutné efektivní řízení nákladů (více viz. 6.6.3), což by mělo 
zajistit výrobní oddělení spolu s řediteli ostatních divizí. 
 
6.7 Analýza poměrových ukazatelů 
6.7.1 Analýza likvidity 
 
tabulka 33: Vývoj likvidity - PIKE Electronic, spol. s r. o.27 
PIKE Electronic 2002 2003 2004 2005 2006 Doporučené hodnoty 
Běžná likvidita 1,44 1,34 1,11 1,36 1,87 1,5 - 2,5 
Pohotová likvidita 1,29 1,23 1,05 1,26 1,76 1 - 1,5 
Okamžitá likvidita 0,0228 0,0175 0,0252 0,2461 0,13 0,9 – 1,1 
Peněžní likvidita 0,50 0,42 0,15 0,22 0,04 0,2 
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Podle ukazatele běžné likvidity volí PIKE Electronic spíše agresivní strategii podnikání 
(preferuje vyšší výnos před nižším rizikem). V letech 2003 a 2004 likvidita klesala vli-
vem růstu krátkodobých závazků, jehož tempo bylo zejména v roce 2004 vyšší než 
tempo růstu oběžných aktiv. V roce 2005 došlo k růstu likvidity o 22%, což zapříčinil 
výrazný pokles krátkodobých obchodních závazků a snížení bankovních úvěrů na nulu. 
Další navýšení běžné likvidity o 37% v roce 2006 způsobilo snížení krátkodobých zá-
vazků o 35% a hodnota ukazatele konečně dosáhla tabulkových hodnot (1,87). 
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Vzhledem ke skutečnosti, že firma PIKE Electronic, spol. s r.o., jakožto softwarová 
společnost, nevytváří téměř žádné zásoby, hodnoty ukazatele pohotové likvidity se od 
ukazatele běžné likvidity příliš neliší. V důsledku toho se ukazatel pohotové likvidity 
téměř ve všech letech drží tabulkových hodnot, jen v roce 2006 je přesahuje. Hodnota je 
větší než jedna, firma by tedy na požádání měla být schopna uspokojit všechny své 
krátkodobé věřitele bez nutnosti prodeje svých zásob. 
Hodnota okamžité likvidity je ve všech letech velice nízká, což značí, že firma nemá 
prakticky žádné pohotové finanční prostředky, jimiž by v případě potřeby uspokojila 
své krátkodobé věřitele (není schopna splácet své krátkodobé závazky). Příčinou je pří-
liš velké množství peněz vázané v pohledávkách a v důsledku toho nedostatek pohoto-
vých prostředků. V roce 2003 došlo k poklesu okamžité likvidity vlivem růstu krátko-
dobých závazků (zejména z obchodních vztahů a vůči státu) a snížení peněžních pro-
středků v hotovosti. V roce 2004 došlo k nárůstu ukazatele v důsledku výrazného zvý-
šení peněz na bankovních účtech (realizace vyšších tržeb). Podstatný růst v roce 2005, 
kdy se hodnota okamžité likvidity zvýšila téměř 9-krát (přesto však jen na hodnotu 
0,25), zapříčinilo značné navýšení peněz na bankovních účtech, snížení krátkodobých 
závazků a eliminace bankovních úvěrů.  V roce 2006 i přes významné snížení krátko-
dobých závazků okamžitá likvidita bohužel opět klesla a to vlivem znatelného snížení 
prostředků na běžném účtu (o 66%). 
Ukazatel peněžní likvidity je po celé období kromě roku 2004 v uspokojivé výši. V roce 
2003 došlo k jeho snížení vlivem nárůstu krátkodobých závazků. Pokles o 64% v roce 
2004 byl způsoben snížením provozního cash flow vlivem ztráty a významného růstu 
pohledávek. Růst peněžní likvidity o 46% v roce 2005 zapříčinil naopak pokles pohle-
dávek, jejichž část byla uhrazena odběrateli nebo odepsána a výrazné zvýšení zisku. 
V roce 2006 peněžní likvidita poklesla o celých 82% v důsledku výrazného snížení cash 
flow z provozní činnosti (úhrada značné části závazků společnosti). 
 
tabulka 34: Vývoj likvidity – konkurenční společnost28 
Konkurence 2004 2005 2006 
Běžná likvidita 1,66 1,76 1,66 
Pohotová likvidita 1,59 1,69 1,55 
Okamžitá likvidita 0,57 0,70 0,31 
Peněžní likvidita -0,06 0,28 0,42 
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Při porovnání ukazatelů likvidity se konkurencí zjišťujeme, že konkurenční firma dosa-
huje vyšších hodnot u všech ukazatelů do roku 2005 (zejména okamžité likvidity). 
V roce 2006 docílila společnost PIKE Electronic sice vyšší běžné a pohotové likvidity 
(díky značnému snížení krátkodobých závazků) než firma PVT, a.s., naproti tomu však 
značně poklesla okamžitá likvidita, jejíž hodnoty jsou po celé období výrazně vyšší u 
konkurenční společnosti, což vypovídá o její lepší platební schopnosti. Společnost PVT 
nabývá vyšších hodnot ukazatelů zejména v důsledku nižšího podílu krátkodobých zá-
vazků, neboť využívá převážně závazků dlouhodobých.  
 
Návrhy na zlepšení: 
Společnost by se měla zaměřit především na zvýšení okamžité a peněžní likvidity, které 
v roce 2006 nejvíce zaostávají a vypovídají o tom, že podnik nemá (a netvoří) dostatek 
pohotových finančních prostředků na úhradu svých závazků. Nízká hodnota ukazatele 
peněžní likvidity byla zapříčiněna úhradou značné části závazků společnosti, jedná se 
tedy zřejmě jen o přechodný stav. Naproti tomu trvale nízké hodnoty ukazatele okamži-
té likvidity jsou způsobeny stále vysokým podílem krátkodobých pohledávek, což za-
příčiňuje nedostatek pohotových finančních prostředků. Obchodní oddělení společnosti 
PIKE Electronic by se proto mělo pokusit snížit objem těchto pohledávek zkrácením 
doby jejich inkasa, pečlivým výběrem odběratelů, kterým bude poskytnut obchodní 
úvěr či v krajním případě vymáháním pohledávek soudní cestou (více viz. 6.4.2). 
 
6.7.2  Analýza zadluženosti 
 
tabulka 35: Vývoj zadluženosti - PIKE Electronic, spol. s r. o.29 
PIKE Electronic 2002 2003 2004 2005 2006 Doporučené hodnoty 
Celková zadluženost 0,49 0,54 0,70 0,60 0,46 0,3 - 0,5 
Koeficient samofinancování 0,51 0,46 0,30 0,40 0,54 0,5 - 0,7 
Úrokové krytí 8,83 8,52 -3,51 16,33 18,10 6 až 8 
Doba splácení dluhu 2,35 2,78 6,88 4,83 28,53 3 
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Ukazatel celkové zadluženosti, tedy zadluženosti majetku, vypovídá o tom, že v letech 
2003 -2005 kryly cizí zdroje více než 50% aktiv. V roce 2004 stoupl tento ukazatel až 
na 70%, což lze hodnotit jako negativní vývoj, v roce 2005 se však snižuje na 60% a 
v roce 2006 na 46%. Růst v roce 2003 a 2004 zapříčinilo zejména zvýšení závazků 
z obchodních vztahů a vůči státu. Následný pokles v roce 2005 způsobil 66-ti procentní 
pokles závazků z obchodních vztahů. V roce 2006 se celková zadluženost snížila o 23% 
vlivem snížení cizích zdrojů (zejm. kr. závazků) o 31%. 
Koeficient samofinancování udává, do jaké míry je majetek financován z vlastních 
zdrojů. Je doplňkem celkové zadluženosti a tudíž kopíruje její vývoj. Ideálních hodnot 
dosahuje v letech 2002 a 2006. Vývoj ukazatele svědčí o tom, že v letech 2003 – 2004 
rostl poměr cizího kapitálu na úkor vlastního kapitálu a od roku 2005 je tomu naopak. 
Koeficient úrokového krytí informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk (EBIT) nákladové 
úroky. Společnost nedosahuje doporučených hodnot v důsledku ztráty jen v roce 2004. 
V roce 2005 a 2006 společnost doporučené hodnoty tohoto ukazatele několikrát překro-
čila (v důsledku růstu zisku a eliminace bankovních úvěrů), což je pozitivní. 
Doba splácení dluhu negativně převýšila doporučené hodnoty v roce 2004 (7 let), 2005 
(5 let), ale zejména v roce 2006 (28 let), což bylo způsobeno velmi nízkým cash flow 
z provozní činnosti.  
 
tabulka 36: Vývoj zadluženosti – konkurenční společnost30 
Konkurence 2004 2005 2006 
Celková zadluženost 0,91 0,87 0,84 
Koeficient samofinancování 0,08 0,12 0,13 
Doba splácení dluhu -26,59 4,95 4,05 
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V oblasti celkové zadluženosti dosahuje konkurenční společnost horších výsledků opro-
ti PIKE Electronic. Konkurenční firma je v důsledku vysokého podílu cizích zdrojů 
značně zadlužená, což je velmi rizikové. Doba splácení dluhu je však u konkurence niž-
ší, neboť dosahuje vyššího cash flow z provozní činnosti (zejm. v roce 2006). Ukazatel 
úrokového krytí nebyl určen, protože nejsou známy hodnoty nákladových úroků a zisku 
před zdaněním a nákladovými úroky. Přesto je však možné odvodit, že tento ukazatel 
bude u společnosti PVT, a.s. velmi nízký, neboť společnost ve značné míře využívá 
bankovní úvěry a finanční náklady (vč. úroků) po celé období převyšují zisk po zdanění. 
 
Návrhy na zlepšení: 
V oblasti zadluženosti společnost PIKE Electronic v letech 2002 - 2005 nedosahovala 
nijak alarmujících hodnot. V roce 2006 však došlo ke zvýšení doby splácení dluhu 
téměř na 29 let a proto je nutné zaměřit se na její snížení. K tomu je třeba zvýšit cash 
flow z provozní činnosti (možnosti viz. 6.6.1). Finanční oddělení podniku by se dále 
mělo snažit udržet současný trend snižování celkové zadluženosti (tzn. cizích zdrojů) 
využíváním vlastních zdrojů financování (zejm. vyššího zisku). 
 
6.7.3 Analýza využití aktiv 
 
tabulka 37: Vývoj aktivity - PIKE Electronic, spol. s r. o.31 
PIKE Electronic 2002 2003 2004 2005 2006 Doporučené hodnoty 
Obrat celkových aktiv 2,17 2,09 1,82 2,14 2,75 1,6 - 3 
Obrat stálých aktiv 6,48 6,16 8,03 11,00 11,70 > 3 
Doba obratu pohledávek 86,36 92,51 124,90 75,96 53,63 co nejnižší 
Doba obratu závazků 7,40 15,01 45,80 14,88 7,85 vyšší než DO pohl. 
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Obrat celkových aktiv se u firmy PIKE Electronic udává, že aktiva se v tržbách obrátí 
přibližně dvakrát až třikrát za rok, což je uspokojivé. 
Obrat stálých aktiv udává, že stálá aktiva se ve společnosti obrátí v tržby v průměru 
devětkrát za rok. Hodnota tohoto ukazatele neustále roste (především v důsledku růstu 
tržeb) a vyhovuje tedy podmínce, že by měla být větší než 3. Poměrně vysoká hodnota 
ukazatele (v roce 2006 téměř 12) může být signálem, že společnost má nedostatek dlou-
hodobého majetku. Je třeba si však uvědomit, že společnost značně využívá leasing (au-
tomobilů i výpočetní techniky).  
Doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního styku dosahuje po celé období 
příliš vysokých hodnot a to v důsledku příliš velkého objemu těchto pohledávek. V roce 
2004 se tento ukazatel zvýšil o více než 30%. Od roku 2005 sice doba obratu pohledá-
vek klesá (vlivem jejich snižování a růstu tržeb), časové období, během nějž jsou faktu-
ry spláceny, je však přesto stále příliš dlouhé (v roce 2006 téměř 54 dnů). 
Tento negativní trend se odráží také na době obratu krátkodobých závazků 
z obchodního styku – ta se v roce 2004 ztrojnásobila. V roce 2005 došlo k  poklesu do-
by obratu těchto závazků asi ve stejné míře (na 15 dní), což bylo způsobeno především 
vlivem snížení závazků z obchodního styku a zvýšením tržeb. Rovněž v roce 2006 do-
šlo ke značnému poklesu doby obratu krátkodobých obchodních závazků a to ze stej-
ných důvodů. Nicméně tento výsledek je pro společnost negativní, neboť doba obratu 
pohledávek (54 dnů) je mnohonásobně vyšší než doba obratu závazků (8 dnů), takže se 
společnost může snadno dostat do finančních potíží. 
 
graf 41: Vývoj aktivity – konkurenční společnost32 
Konkurence 2004 2005 2006 
Obrat celkových aktiv 1,54 2,11 0,97 
Obrat stálých aktiv 3,51 6,48 6,16 
Doba obratu pohledávek 90,43 63,05 181,81 
Doba obratu závazků 80,07 54,58 117,36 
V oblasti využívání celkových aktiv dosahuje společnost PIKE Electronic vyšších hod-
not než konkurenční firma, což znamená, že efektivněji hospodaří se svým majetkem. 
Ukazatel obratu stálých aktiv je však u společnosti PIKE Electronic asi dvakrát vyšší 
než u konkurenční firmy, což značí, konkurence má zřejmě nadbytek stálých aktiv a 
vznikají jí tak nadbytečné náklady. Co se týče doby obratu pohledávek do roku 2005 
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společnost PVT, a.s. dosahovala uspokojivějších (nižších) hodnot. V roce 2006 se však 
situace otočila a společnosti PIKE Electronic byly pohledávky hrazeny průměrně o 128 
dní dříve. Doba obratu závazků je u konkurence vyšší než u PIKE Electronic, což je pro 
konkurenční firmu výhodné, protože může déle čerpat bezúročný obchodní úvěr. Je to 
dáno především vyšším podílem krátkodobých závazků. 
 
Návrhy na zlepšení: 
Obchodní oddělení společnosti by mělo usilovat o snížení doby obratu pohledávek 
z obchodního styku, neboť díky vysoké hodnotě tohoto ukazatele, která je asi 6-krát 
vyšší než doba obratu závazků, se může společnost dostat do druhotné platební ne-
schopnosti. Je proto nutné snížit objem těchto pohledávek zkrácením doby inkasa. Aby 
obchodní oddělení přimělo své odběratele přistoupit na zkrácení doby splatnosti pohle-
dávek, mělo by jako kompenzaci zvážit např. nabídku výhodnějších podmínek popř. 
různých druhů slev (více viz. 6.4.2). Další možností je využití faktoringu.   
6.7.4 Analýza rentability 
 
tabulka 38: Vývoj rentability - PIKE Electronic, spol. s r. o.33 
PIKE Electronic 2002 2003 2004 2005 2006 Doporučené hodnoty 
Rentabilita vloženého 
kapitálu (ROI) 11,50% 10,24% -2,77% 11,80% 15,01% > 12% 
Rentabilita celkového 




kapitálu (ROE) 12,56% 12,89% -12,85% 14,81% 15,79% > ROA 
Rentabilita tržeb (ROS) 2,83% 2,84% -2,14% 2,79% 3,09% > 5% 
 









2002 2003 2004 2005 2006
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Vývoj v časové řadě je pozitivní, jestliže jednotlivé ukazatele rentability v čase rostou, 
neboť zvyšování jejich hodnoty znamená růst efektivity podnikatelského procesu (do-
chází k lepšímu zhodnocení 1 Kč vloženého kapitálu).  
Rentabilita vloženého kapitálu v roce 2003 poklesla díky výraznějšímu zvýšení dlouho-
dobého majetku a pohledávek. V roce 2004 je hodnota ukazatele záporná v důsledku 
vygenerované ztráty. Výrazné zvýšení více než o 100% nastává v roce 2005 a hodnota 
ukazatele téměř dosahuje doporučené hodnoty (12%). Příčinou růstu byl výrazně  vyšší 
výsledek hospodaření. V roce 2006 vzrostla rentabilita vloženého kapitálu na 15% (vyš-
ší zisk, pokles aktiv), což značí dostatečnou ziskovost vloženého kapitálu. 
Rentabilita celkového kapitálu se vyvíjela obdobně jako rentabilita vloženého kapitálu a 
byla ovlivněna stejnými skutečnostmi. Rozdíl ve vývoji absolutních hodnot těchto ren-
tabilit je způsoben nákladovými úroky a daňovou sazbou. V roce 2005 tvoří ziskovost 
celkového kapitálu asi 6% a v roce 2006 téměř 9%. Hodnota tohoto ukazatele se porov-
nává s odvětvovým průměrem, který však pro služby v oblasti výpočetní technicky není 
stanoven, bude proto provedeno jen srovnání s konkurenční firmou.  
Rentabilita vlastního kapitálu kromě roku 2004 roste po celé období díky růstu nerozdě-
leného zisku a výsledku hospodaření za účetní období. Ukazatel také splňuje podmínku 
vyšší hodnoty než rentabilita celkového kapitálu. V roce 2005 se hodnota stejně jako u 
ostatních ukazatelů výrazně zvýšila na 15%, v roce 2006 na 16%. 
Rentabilita tržeb nabývá po celé období velmi nízkých hodnot v důsledku nízkého zisku 
(příliš vysoké náklady) v poměru k tržbám. Ukazatel vypovídá o tom, že z každé koruny 
utržené v roce 2006 činil zisk asi 3 haléře a v roce 2004 se jednalo dokonce o ztrátu. 
V roce 2005 a 2006 byl sice zaznamenán růst ale hodnota rentability tržeb je stále nízká. 
 
tabulka 39: Vývoj rentability – konkurenční společnost34 
Konkurence 2004 2005 2006 
Rentabilita celkového 
kapitálu (ROA) -3,31% 3,62% 0,90% 
Rentabilita vlastního 
kapitálu (ROE) -42,58% 30,62% 6,86% 
Rentabilita tržeb (ROS) -2,15% 1,72% 0,93% 
Při srovnání ukazatelů rentability vidíme, že obě společnosti dosahují v roce 2004 zá-
porných hodnot (v důsledku ztráty). V roce 2005 a 2006 konkurenční firma dosahuje 
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nižší ziskovosti celkového kapitálu, protože má příliš vysoký objem nevyužitých aktiv. 
V oblasti rentability vlastního kapitálu dosahuje konkurence v roce 2005 vyšší hodnoty 
díky vyššímu zisku a nízkému podílu vlastního kapitálu (využívá hlavně cizí kapitál). 
V roce 2006 však rentabilita vlastního kapitálu u konkurence značně poklesla, v důsled-
ku značného snížení zisku, a vyšší hodnoty ukazatele dosahuje PIKE Electronic. Vyš-
ších hodnot dosahuje společnost PIKE Electronic rovněž v oblasti rentability tržeb. Lze 
tedy konstatovat, že společnost PIKE Electronic, spol. s r.o. zaznamenává v oblasti ren-
tability oproti konkurenční firmě rostoucí tendenci a v roce 2006 dosahuje u všech uka-
zatelů vyšších hodnot, což svědčí o jejím příznivějším vývoji.  
 
Návrhy na zlepšení: 
Společnost by se měla zaměřit především na zvýšení rentability tržeb, popř. rentability 
vlastního kapitálu, k čemuž je nutné zvýšení zisku. Nabízí se tedy snižování nákladů 
nebo zvyšování výnosů. Nejvhodnější by samozřejmě byla kombinace obou variant. 
Možnosti snižování nákladů a zvyšování výnosů byly již popsány (viz 6.6.2 a 6.6.3). 
6.7.5 Analýza produktivity práce 
Zachycuje výkonnost podniku ve vztahu k nákladům na zaměstnance. 
tabulka 40: Vývoj produktivity práce - PIKE Electronic, spol. s r. o.35 
Údaje jsou v tisících Kč 2002 2003 2004 2005 2006 
Produktivita z přidané hodnoty 804 814 693 800 928 
Produktivita z výkonů 1194 1217 1126 1127 1272 
Produktivita z tržeb 1196 1220 1124 1133 1272 
Průměrná roční mzda 528 559 492 546 591 
Průměrná měsíční mzda 44 47 41 45 49 
 





2002 2003 2004 2005 2006
Vývoj produktivity práce - PIKE Electronic  
(v tis. Kč)
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Produktivita práce z přidané hodnoty neboli přidaná hodnota na jednoho zaměstnance 
v roce 2003 mírně vzrostla, což zapříčinil růst výkonů (tržeb). V roce 2004 produktivita 
z přidané hodnoty klesla téměř o 15% a to v důsledku téměř sedminásobného zvýšení 
spotřeby materiálu a energie a výraznějšímu růstu zaměstnanců (průměrně asi o 21). 
V roce 2005 se ovšem spotřeba materiálu a energie snížila asi o 83%, vzrostly také trž-
by, což způsobilo růst přidané hodnoty na jednoho zaměstnance asi o 15%. V roce 2006 
došlo k dalšímu nárůstu ukazatele asi o 16% a to především díky růstu výkonů o 15%. 
Produktivita práce z výkonů zaznamenala obdobný vývoj jako přidaná hodnota na jed-
noho zaměstnance. V roce 2003 došlo k růstu v důsledku zvýšení tržeb, pokles v roce 
2004 zapříčinil již zmíněný růst zaměstnanců a v roce 2005 a 2006 nárůst způsobilo 
zvyšování tržeb. 
Tržby připadající na jednoho zaměstnance v podstatě kopírují vývoj produktivity 
z výkonů, neboť hlavním zdrojem tržeb jsou tržby za prodej výrobků a služeb, které 
dominují položce výkonů. 
Průměrná roční mzda se zvyšovala do roku 2003 v průměru asi o 5%, protože mzdové 
náklady rostly rychleji než počet zaměstnanců. V roce 2004 poklesla o 12% (ze 47 tisíc 
měsíčně na 41 tisíc) vlivem výraznějšího zvýšení počtu zaměstnanců, v dalších letech 
však opět stoupala až na 49 tisíc měsíčně v roce 2006. 
 
graf 44: Srovnání tempa růstu produktivity práce a mezd 








2002 2003 2004 2005 2006
Produktivita z přidané hodnoty / Průměrná roční mzda
Produktivita z tržeb / Průměrná roční mzda
 
Uvedený graf demonstruje vývoj produktivity práce v poměru ke mzdám. Produktivita 
práce by měla růst rychleji než průměrné mzdy, což představuje stoupání křivek. 




měrné mzdy v letech 2003 a 2004. Až od roku 2005 stoupaly průměrné mzdy pomaleji 
než produktivita z přidané hodnoty. V letech 2003 a 2005 rostly mzdy rychleji než pro-
duktivita práce z tržeb, což značilo negativní vývoj.  V roce 2004 a 2006 tomu bylo na-
opak a tempo růstu produktivity práce z tržeb bylo vyšší než tempo růstu mezd, což je 
třeba udržet.  
Srovnání s konkurencí nebylo provedeno, protože není znám přesný počet zaměstnanců 
této společnosti za jednotlivé roky. Bude provedeno srovnání s odvětvovým průměrem 
u ukazatelů, které statistiky u činností v oblasti výpočetní techniky uvádějí.  
 
tabulka 41: Srovnání produktivity práce s odvětvím 
Odvětví vs. PIKE 2002 2003 2004 2005 2006 
Produktivita 
z tržeb - obor 1 408 1 576 1 659 1 764 1 820 
Produktivita 
z tržeb – PIKE 1 196 1 220 1 124 1 133 1272 
Průměrná roční 
mzda – obor 333 360 386 416 449 
Průměrná roční 
mzda – PIKE 528 559 492 546 591 
Průměrná měsíční 
mzda – obor 28  30  32  35  37  
Průměrná měsíční 
mzda - PIKE 44 47 41 45 49 
Při srovnání produktivity z tržeb vidíme, že po celé období PIKE Electronic dosahuje 
nižších hodnot než je odvětvový průměr, což vypovídá o nižší produktivitě jejích za-
městnanců. Přesto však jsou průměrné mzdy ve společnosti znatelně vyšší než u oboro-
vého průměru. V roce 2003 byly mzdy ve firmě vyšší dokonce o 16 tisíc Kč, v roce 
2006 je tento rozdíl asi 12 tisíc Kč.  
 
Návrhy na zlepšení: 
Pro zvýšení produktivity práce je nutné zvýšit výkonnost zaměstnanců, popř. snížit po-
čet neproduktivních zaměstnanců. Ředitelé jednotlivých divizí by měli zvážit, které za-
městnance skutečně potřebují a kontrolovat, zda vykazují skutečně produktivní činnost. 
Na základě těchto zjištění by měla být s jednotlivými zaměstnanci projednána výše 




VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
7. Návrhy na zlepšení finanční situace 
Zde budou navržena opatření ke zlepšení finanční situace společnosti PIKE Electronic, 
spol. s. r. o., která byla formulována na základě výsledků provedené finanční analýzy.  
7.1 Snižování doby inkasa pohledávek společnosti 
Hlavním problémem společnosti PIKE Electronic, spol. s r. o. je příliš vysoký podíl 
krátkodobých pohledávek (zejm. z obchodních vztahů). Prodej na obchodní úvěr je ná-
kladný, protože podnik přichází o úroky a navíc podstupuje riziko, že dlužník nezaplatí, 
k čemuž ve společnosti rovněž dochází.  Proto je třeba snížit objem těchto pohledávek a 
peněžní prostředky v nich vázané přesunout do likvidnějších forem krátkodobého fi-
nančního majetku, jehož hodnoty jsou nízké a zapříčiňují nedostatek peněžních pro-
středků na úhradu vlastních závazků a tím i dodatečné náklady (sankce, úroky atd.).   
Je proto nutné zkracovat dobu inkasa pohledávek, což však není vzhledem k neochotě či 
neschopnosti odběratelů platit vždy jednoduché. Obchodní oddělení společnosti by pro-
to mělo věnovat pozornost pečlivému výběru odběratelů, kterým poskytne obchodní 
úvěr, a vyhodnocovat jejich platební schopnost a platební morálku. V případě nedobyt-
ných pohledávek totiž zbývá jen neefektivní vymáhání soudní cestou. Ke zkrácení doby 
inkasa může společnost použít zvýšení sankcí za zpožděnou platbu, což však není vždy 
účinné, nebo naopak nabídku výhodnějších podmínek nebo slev při platbě předem nebo 
okamžité popř. včasné platbě. Jako kompenzaci za včasnou platbu může společnost 
kromě skont nabízet např. předvedení produktů, zaškolení zaměstnanců, dodávku, im-
plementaci či poradenství zdarma, popř. se slevou.  
7.2 Odprodej pohledávek 
Ke snížení velkého množství krátkodobých pohledávek a zvýšení peněžních prostředků 
pro splácení vlastních závazků a financování firemních aktivit dále doporučuji zvážit 
odprodej pohledávek faktoringové společnosti.  
Faktoring umožní společnosti na základě postoupení pohledávek před jejich splatností 
získat hotovost a zároveň chrání firmu před nezaplacením, neboť riziko za včasnou a 




čité částky z nominální hodnoty pohledávky36). Faktoring umožní firmě také zlepšit 
vyjednávací pozici s obchodními partnery, neboť díky zajištěnému financování může 
nabídnout svým odběratelům delší splatnost, což může být významná konkurenční vý-
hoda. Naopak díky dostatku peněžních prostředků může společnost využívat skont na-
bízených dodavateli za rychlou úhradu. 
V současné době existuje řada firem i bank (KB, ČSOB, Česká spořitelna atd.),  které 
nabízejí faktoringové služby. Komplexní služby v oblasti pohledávek nabízí např.    
brněnská společnost Brnokonzult, která kromě odkupu pohledávek provádí také vymá-
hání pohledávek, bezplatné prověření dlužníka a poradenství v celé oblasti pohledávek. 
Mezi další faktoringové společnosti patří např. Cash reform, D.S. Faktoring, DLB Fak-
toring atd. Úspěšnou pražskou faktoringovou společností je např. firma Transfinance, 
která mimo jiné nabízí také odkup střednědobých a dlouhodobých pohledávek (forfai-
ting) a aktivní správu pohledávek. 
7.3 Zvyšování tržeb 
Maximalizace zisku je jedním ze základních finančních cílů každého podniku. K dosa-
žení tohoto cíle je nutné mimo jiné  neustále usilovat o zvyšování tržeb. Společnost  
PIKE  Electronic, spol. s r. o. nemá žádné PR, k růstu tržeb je tedy nezbytné lépe se 
dostat do povědomí zákazníků. Obchodní oddělení by proto mělo vypracovat reklamní 
kampaň, která poukáže na přednosti společnosti. Vhodná by byla např. reklama 
v médiích upozorňující především na mnohaletou praxi a zkušenosti v řadě oblastí, 
schopnost úspěšné realizace rozsáhlých projektů a schopnost plně přizpůsobit své pro-
dukty a služby potřebám zákazníků. Zde je rovněž možné využít služeb reklamní agen-
tury. Komplexní služby v oblasti reklamy nabízí např. brněnská společnost Vision či 
komunikační společnost Contimex, která kromě reklamních kampaní nabízí např. inzer-
ce v médiích, podporu prodeje, veletržní expozice, grafický design, webdesign, kom-
pletní realizaci tisku, reklamní předměty, 3D reklamu, světelnou reklamu, billboardy a 
megaboardy. Realizace reklamní kampaně s sebou přináší určité dodatečné náklady. Je 
však nutné si uvědomit, že reálné přínosy, které společnost oslovením a upoutáním no-
vých zákazníků získá, jsou dlouhodobější a vyšší než vynaložené náklady. 
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Ke zvýšení tržeb společnosti dále doporučuji zvýšit prodej zboží (výpočetní techniky), 
zvážit vývoj nových netradičních produktů, oslovení nových skupin zákazníků (např. 
školy), popř. proniknutí na nové trhy (zvýšit realizaci zakázek v zahraničí). Růst tržeb 
může být dosažen také zvýšením cen poskytovaných produktů a služeb, tuto variantu 
však musí obchodní oddělení pečlivě zvážit s ohledem na ceny konkurenčních firem.  
7.4 Snižování nákladů 
K růstu zisku je žádoucí, aby se snižovaly náklady. U společnosti PIKE Electronic, spol. 
s r. o., největší část nákladů tvoří náklady mzdové, a to vzhledem k velkému po-
čtu vysoce kvalifikovaných zaměstnanců. Pokud společnost nechce o tyto zaměstnance 
přijít, nemůže mzdy bezdůvodně snížit. Projednání výše mezd je možné jen na základě 
kontroly skutečné činnosti pracovníků a vyhodnocení potřeby jednotlivých zaměstnanců 
pro firmu. Nabízí se tedy možnost snížení druhé nejvýznamnější položky nákladů a to 
výkonové spotřeby. Výrobní ředitel by proto spolu s ostatními řediteli jednotlivých od-
dělení měl provést hlubší analýzu nákladů rozčleněných na jednotlivé divize včetně 
kalkulace jednotlivých produktů a služeb. Je nutné posoudit oprávněnost a přiměřenost 
vynakládání jednotlivých nákladů. 
7.5 Zvýšení produktivity práce 
Pro potřebné zvyšování zisku je nutné zajistit růst produktivity práce, čehož lze dosáh-
nout zvýšením výkonnosti zaměstnanců, popř. snížením počtu neproduktivních zaměst-
nanců. Produktivita práce je ve společnosti v poměru ke mzdám relativně nízká, proto 
by ředitelé jednotlivých divizí měli zvážit, které zaměstnance skutečně potřebují, a kon-
trolovat, zda vykazují skutečně produktivní činnost. Na základě těchto zjištění by měla 
být s jednotlivými zaměstnanci projednána výše mezd, popř. zvýšeno pracovní zatížení 
jednotlivých zaměstnanců.  
7.6 Zvyšování cash flow 
Společnost v roce 2006 nevytvořila žádné peněžní prostředky, což značí potřebu doda-
tečných zdrojů financování. Je třeba se zaměřit především na zvyšování cash flow 
z provozní činnosti, neboť to je měřítkem výkonnosti podniku. Pokud by společnost 
dlouhodoběji vykazovala záporné cash flow, protože by se nedařilo dostatečně snižovat 




využití nového (např. kontokorentního) úvěru pro financování aktivit firmy. Dalšími 
vhodnými možnosti zvyšování cash flow je odprodej nebo pronajímání (i občasné) ne-
využitého majetku (např. výpočetní techniky, kanceláří, garáží).  
7.7 Zvýšení objemu investic 
Pokud se společnosti podaří zvýšit objem pohotových finančních prostředků např. vyu-
žitím faktoringu, je vhodné volné peněžní prostředky výhodně investovat, neboť 
v hotovosti či na běžných účtech nepřinášejí téměř žádný výnos. Na kapitálovém trhu 
existuje řada možností pro umístění investic, liší se svou výnosností, stupněm rizika a 
likviditou. Zajímavou kombinaci těchto tří parametrů  nabízí např. otevřené podílové 
fondy, ve kterých si díky transparentnosti investic a široké nabídce může najít ten pravý 
fond snad každý. Firma by rovněž měla uvážit nákup nových licencí a patentů, neboť 
takový krok by mohl výrazně posílit konkurenční pozici firmy PIKE Electronic, spol. 
s r. o. na trhu. 
7.8 Členění nákladů 
Společnost nečlení náklady a sleduje jejich vývoj pouze za celou firmu. Pro efektivnější 
řízení nákladů, je však nutné jejich podrobnější členění. Vzhledem k tomu, že fixní ná-
klady jsou u společnosti v  období 2 – 3 let zanedbatelné, členění na fixní a variabilní 
náklady není vhodné. K efektivnějšímu řízení nákladových položek by však náklady 
měly být rozděleny na jednotlivé divize např. na režijní výrobní (u výrobních divizí – 
BU 10, 30, 40 a 50), režijní administrativní (u administrativních divizí - BU 92 a 95) a 
na osobní náklady (u každé divize). Režijní náklady by potom obsahovaly jak náklady 
fixní (nájmy, internetové připojení, právní služby, leasing atd.) tak náklady variabilní 
(telekomunikace, pronájem výpočetní techniky). Každý náklad by měl být přímo přiřa-
zen konkrétní divizi. Náklady, které není možné přiřadit konkrétní divizi, by měly být 





8. Provádění a využívání finanční analýzy 
Zde budou doporučena opatření týkající se provádění a využívání finanční analýzy ve 
společnosti PIKE Electronic, spol. s r. o. Podkladem pro zpracování těchto opatření by-
lo posouzení finanční analýzy doposud prováděné v podniku a zhodnocení způsobů 
využívání jejích výsledků. 
8.1 Četnost provádění finanční analýzy  
Ve společnosti PIKE Electronic, spol. s r. o. je finanční analýza prováděna jednou roč-
ně. Pro včasné rozpoznání a odvrácení blížící se odbytové či finanční krize je však nut-
né, aby finanční útvar společnosti vyhodnocoval ekonomickou situaci podniku a její 
vývoj (tzn. prováděl finanční analýzu) již v průběhu roku a ne až na jeho konci. Finanč-
ní analýza by proto měla být prováděna co nejčastěji, to znamená měsíčně, minimálně 
však čtvrtletně.  
8.2 Rozšíření prováděné finanční analýzy 
Finanční analýza společnosti neobsahuje analýzu ukazatelů produktivity práce. Tyto 
ukazatele jsou však velmi významné k posouzení výkonnosti pracovníků podniku 
ve vztahu k nákladům na ně vynaložených (mezd). Finanční ředitel společnosti by měl 
zajistit rozšíření finanční analýzy o tyto ukazatele a to především proto, že mzdové ná-
klady tvoří největší část nákladů společnosti (tzn. nejvíce snižují zisk). Je proto nutné, 
aby ředitelé jednotlivých divizí na základě výsledků analýzy produktivity práce zhodno-
tili, zda náklady vynaložené na zaměstnance skutečně odpovídají produktivitě jednotli-
vých pracovníků a pouze neodčerpávají společnosti zisk. 
Pro efektivnější sledování a řízení nákladů a výnosů je vhodné, aby finanční analýza 
společnosti rovněž obsahovala podrobnější analýzu nákladů a výnosů (tržeb), které je 
nutno rozčlenit na jednotlivé divize.  
K důkladnému posouzení platební schopnosti firmy doporučuji, aby finanční analýza 
byla rozšířena o výpočet ukazatelů čistých pohotových prostředků a čistého peněžního 
majetku. Je analyzován pouze čistý pracovní kapitál, který má však vzhledem 
k problémům s likviditou (jsou do něj zahrnovány i nelikvidní zásoby či nedobytné po-




Pro lepší posouzení vývoje společnosti navrhuji, aby finanční analýza prováděná ve 
firmě byla rozšířena o srovnání s odvětvovým průměrem, konkurenčními společnostmi 
a s finančním plánem, jehož tvorbu by měl zajistit finanční ředitel. Zde je rovněž nutné 
zjistit příčiny rozdílného (shodného) vývoje, neboť jen na základě jejich odhalení je 
možné situaci změnit popř. udržet.  
8.3 Zjišťování, hodnocení (odstraňování) příčin finanční situace 
K zajištění budoucí prosperity společnosti je nutné, aby pracovníci všech oddělení vě-
novali výrazně větší pozornost kvantifikaci příčin ovlivňujících výsledky prováděné 
finanční analýzy. Na základě rozpoznání působících vlivů musí vedoucí pracovníci 
všech oddělení ustavičně hledat možnosti, jak nepříznivému vývoji společnosti předejít 
či jak ho zastavit. Stejně tak při pozitivním vývoji je nezbytné neustále formulovat ná-
vrhy ke zlepšení popř. k udržení současného stavu.  
8.4 Využívání výsledků finanční analýzy 
Finanční analýza by měla být používána na všech úrovních řízení. Ve firmě ji však pou-
žívá pouze finanční ředitel a to jako pomůcku pro sledování vývojového trendu popř. 
pro odhad budoucnosti. Výkonný ředitel společnosti a ředitelé jednotlivých divizí by 
měli výsledků finanční analýzy využívat minimálně při stanovování hlavních i dílčích 
podnikových cílů, při plánování dalšího vývoje společnosti a jako nástroj kontroly a 
hodnocení plnění stanovených cílů a plánů. Finanční ředitel by měl výsledků využívat 
rovněž k řízení likvidity, zadluženosti a k tvorbě finančního plánu, který společnost po-
strádá. Pro ředitele jednotlivých divizí jsou výsledky finanční analýzy nezbytné také 
k řízení zakázek (kde je lidský potenciál nevyužitý, kde jsou nepřiměřeně vysoké nákla-
dy atd.). 
8.5 Tvorba finančního plánu 
Finanční plán je integrující složkou všech ostatních podnikových plánů, proto by fi-
nanční ředitel společnosti měl zajistit jeho tvorbu. Zpracování finančního plánu by mělo 
být uskutečněno na základě posouzení minulého vývoje a vyhodnocení působících vli-
vů. Nedílnou součástí plánu by měl být odhad budoucích výnosů (tržeb) a nákladů roz-
členěných na jednotlivé divize. Do finančního plánu je vhodné zahrnout i předpokláda-





Cílem bakalářské práce bylo provedení finanční analýzy, z níž bude možné vyvodit zá-
věry a návrhy opatření, které pomohou managementu firmy při plánování finančních 
aktivit společnosti v dalších letech a tím i k ekonomickému rozvoji firmy. Tento cíl byl 
dosažen, neboť v předkládané práci byly formulovány faktory, které finanční situaci 
společnosti ovlivňovaly, stejně tak jako návrhy ke zlepšení finanční situace.  
 
Z provedené finanční analýzy vyplývá, že hlavním problémem společnosti PIKE 
Electronic, spol. s r. o. je vysoký podíl krátkodobých pohledávek, jehož následkem je 
nedostatek finančních prostředků na úhradu vlastních závazků. Vhodným řešením je 
zkracování doby inkasa pohledávek pečlivým výběrem odběratelů, kterým bude po-
skytnut obchodní úvěr, a nabídkou výhodnějších podmínek při platbě předem či oka-
mžitě. Další vhodnou možností, jak peněžní prostředky vázané v pohledávkách přesu-
nout do vysoce likvidních forem majetku, je odprodej krátkodobých pohledávek fakto-
ringové společnosti. 
 
Společnost PIKE Electronic, spol. s r. o. v roce 2006 zaznamenala záporné cash flow, 
tzn. že potřeba peněžních prostředků byla vyšší než jejich tvorba. Pokud by tento trend 
byl dlouhodobý, mělo by finanční oddělení společnosti zvážit pro financování firemních 
aktivit využití úvěru. Dalšími vhodnými možnosti zvyšování cash flow je odprodej nebo 
pronajímání nevyužitého majetku (výpočetní techniky, kanceláří, garáží).  
 
K maximalizaci zisku je nezbytné, aby obchodní oddělení společnosti zajistilo realizaci 
reklamní kampaně, která by společnost dostala do povědomí zákazníků a přispěla tak ke 
růstu tržeb. Zvyšovat tržby je dále možné vývojem nových netradičních produktů, oslo-
vením nových zákazníků (např. škol), popř. proniknutím na další zahraniční trhy.  
 
Největší část nákladů společnosti tvoří náklady mzdové, které jsou však vzhledem 
k nízké produktivitě práce nepřiměřené a zbytečně tak odčerpávají společnosti zisk. 
Ředitelé jednotlivých divizí by proto na základě kontroly pracovníků měli zvážit, které 




ní zatížení. K efektivnějšímu řízení  nákladů je rovněž nutné rozčlenění nákladů na jed-
notlivé divize a provedení hlubší analýzy jejich potřeby a oprávněnosti.  
 
Pokud se společnosti podaří zvýšit objem pohotových finančních prostředků např. vyu-
žitím faktoringu, je vhodné volné finanční prostředky výhodně investovat, neboť 
v hotovosti či na běžných účtech nepřinášejí téměř žádný výnos. Na kapitálovém trhu 
existuje řada možností pro umístění investic, širokou nabídku poskytují např. otevřené 
podílové fondy. Management firmy by měl též uvážit nákup nových patentů či licencí, 
což by mohlo výrazně posílit konkurenční postavení společnosti na trhu. 
 
Cílem předkládané práce bylo rovněž odhalení nedostatků v současném provádění a 
využívání finanční analýzy v podniku včetně formulace doporučení, jak tyto nedostatky 
eliminovat. Tento cíl byl rovněž splněn, neboť v oblasti provádění a využívání finanční 
analýzy byla navržena řada opatření ke zlepšení.  
 
Finanční analýza je ve společnosti prováděna jednou ročně a její využití je minimální. 
Pro včasné rozpoznání a odvrácení blížící se krize by však pracovníci finančního oddě-
lení měli provádět finanční analýzu co nejčastěji, minimálně čtvrtletně. K zajištění bu-
doucí prosperity společnosti je nutné věnovat výrazně větší pozornost kvantifikaci a 
vyhodnocení příčin ovlivňujících výsledky prováděné finanční analýzy a zaměřit se na 
neustálé hledání možností, jak finanční situaci společnosti zlepšit. K lepšímu posouzení 
finanční situace podniku doporučuji rozšířit finanční analýzu o analýzu produktivity 
práce, analýzu rozdílových ukazatelů, srovnání s oborem, s konkurencí a s finančním 
plánem, který společnost postrádá, a jehož tvorbu by měl zajistit finanční ředitel.  
Výsledky finanční analýzy by měly být ve společnosti využívány při stanovování pod-
nikových cílů a plánů, jako nástroj kontroly a hodnocení plnění těchto cílů a plánů, rov-
něž pro řízení likvidity, zadluženosti a pro řízení zakázek.  
 
Realizace výše uvedených doporučení s sebou přináší určité dodatečné náklady. Ma-
nagement firmy by si však měl uvědomit, že tyto náklady jsou nižší než reálné přínosy, 
neboť všechna doporučená opatření dlouhodobě pozitivně ovlivní finanční situaci spo-
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SEZNAM POUŽITÝCH ZKRATEK  
BU  business unit (divize) 
CF  cash flow (peněžní tok) 
DFM  dlouhodobý finanční majetek 
DHM  dlouhodobý hmotný majetek 
DNM  dlouhodobý nehmotný majetek 
DM  dlouhodobý majetek 
EAT  earnings after taxes (zisk po zdanění) 
EBIT  earnings before interest and taxes (zisk před úroky a zdaněním) 
EBT  earnings before taxes (zisk před zdaněním) 
HW  hardware (technické vybavení počítače) 
KFM  krátkodobý finanční majetek 
VH  výsledek hospodaření (hospodářský výsledek) 
ISO  international organization for standardization (mezinárodní organizace 
  pro standardizaci) 
IT  informační technologie 
ČPK  čistý pracovní kapitál 
ČPP  čisté pohotové prostředky (čistý peněžní finanční fond) 
ČPM  čistý peněžní majetek (čisté peněžně pohledávkové finanční fondy) 
OLAP  on line analytical processing 
PR  public relations (styk s veřejností) 
ROA  return on assets (rentabilita celkových aktiv) 
ROE  return on equity (rentabilita vlastního kapitálu) 
ROS  return on sales (rentabilita tržeb) 
SW  software (programové vybavení) 
VK  vlastní kapitál 
VZP  Všeobecná zdravotní pojišťovna 
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PIKE Electronic, spol. s r. o. – Rozvaha za roky 2002 – 2006 
 
Údaje jsou v tisících Kč. 
Aktiva 2002 2003 2004 2005 2006 
  
AKTIVA CELKEM 39882 45095 60699 53682 47 726 
A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0 0 0 0 0 
B. Dlouhodobý majetek 13350 15319 13760 10447 11218 
B.   I. Dlouhodobý nehmotný majetek 293 1304 690 171 697 
B.   I.  1. Zřizovací výdaje 0 0 0 0 0 
2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 0 
3. Software 293 1099 465 171 697 
4. Ocenitelná práva 0 0 0 0 0 
5. Goodwill 0 0 0 0 0 
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 205 225 0 0 
7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný 
majetek 0 0 0 0 0 
B.   II. Dlouhodobý hmotný majetek 13057 14015 13070 10276 10 521 
B.   II.  
1. Pozemky 749 749 749 150 150 
2. Stavby 10676 10180 9684 7715 7 393 
3. Samostatné movité věci a soubory movitých 
věcí 752 2162 1660 2411 2 868 
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 0 
5. Základní stádo a tažná zvířata 0 0 0 0 0 
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 0 
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 880 924 977 0 0 
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 0 0 0 0 110 
9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku 0 0 0 0 0 
B.  III. Dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
B.  III.  
1. Podíly v ovládaných a řízených jednotkách 0 0 0 0 0 
2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným 
vlivem 0 0 0 0 0 
3.. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 
4. Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným osobám 
a účetním jednotkám pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční 
majetek 0 0 0 0 0 
C. Oběžná aktiva 24145 27788 45156 40983 36 508 
C.   I. Zásoby 2444 2220 2573 3047 2 066 
C.   I.  
1. Materiál 25 36 35 1016 35 
2. Nedokončená výroba a polotovary 2419 2184 2538 2031 2 031 
3. Výrobky 0 0 0 0 0 
4. Zvířata 0 0 0 0 0 
5. Zboží 0 0 0 0 0 
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 0 0 0 





Aktiva 2002 2003 2004 2005 2006 
  
AKTIVA CELKEM 39882 45095 60699 53682 47 726 
C.   II.  
1. Pohledávky z obchodních vztahů 0 257 244 271 417 
2. Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 0   0 0 0 
3. Pohledávky za účetními jednotkami pod pod-
statným vlivem 0 0 0 0 0 
4. Pohledávky za společníky, členy družstev a za účastníky sdružení 0 0 0 0 0 
5. Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 0 
6. Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 
7. Odložená daňová pohledávka 0 0 0 0 0 
C.   III. Krátkodobé pohledávky 21319 24947 41313 30245 29 607 
C.  III. 
1. Pohledávky z obchodních vztahů 20750 24267 38334 24240 19 553 
2. Pohledávky za ovládanými a řízenými osobami 0 0 0 0 0 
3. Pohledávky za účetními jednotkami pod pod-
statným vlivem 0 0 0 0 0 
4. Pohledávky za společníky, členy družstev a za účastníky sdružení 0 0 1232 4207 7 317 
5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 401 0 0 0 0 
6. Stát - daňové pohledávky 0 0 490 0 350 
7. Ostatní poskytnuté zálohy 0 363 939 1001 1 244 
8. Dohadné účty aktivní 0 284 0 12 64 
9. Jiné pohledávky 168 33 318 785 1 079 
C.  IV. Krátkodobý finanční majetek 382 364 1026 7420 2621 
C.  IV. 
1. Peníze 73 29 40 73 87 
2. Účty v bankách 309 335 986 7347 2 534 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 
4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 
D. Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 2387 1988 1783 2252 1 797 
D.  I. Časové rozlišení 2 387 1 988 1 783 2 252 1797 
D.  I. 1. Náklady příštích období 2386 1987 1738 2247 1 791 
2. Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 0 














Pasiva 2002 2003 2004 2005 2006 
  PASIVA CELKEM 39882 45095 60699 53682 47726 
A. Vlastní kapitál 19519 20800 18433 21636 25 695 
A.   I. Základní kapitál 9292 9292 9292 9292 9 292 
A.   I.  
1. Základní kapitál 9292 9292 9292 9292 9 292 
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 0 0 0 0 0 
3. Změny základního kapitálu 0 0 0 0 0 
A.   II. Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 
A.  II. 1. Emisní ážio 0 0 0 0 0 
2. Ostatní kapitálové fondy 0 0 0 0 0 
3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 0 0 0 0 0 
4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 0 0 0 0 0 
A. III. Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 929 929 929 929 929 
A.  III. 
1. Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 929 929 929 929 929 
2. Statutární a ostatní fondy 0 0 0 0 0 
A.  IV. Výsledek hospodaření minulých let 6847 7897 10580 8211 11 416 
A.  IV. 
1. Nerozdělený zisk minulých let 6847 7897 10580 8211 11 416 
2. Neuhrazená ztráta minulých let 0 0 0 0 0 
A.  V. Výsledek hospodaření běžného účetního 
období 2451 2682 -2368 3204 4 058 
B. Cizí zdroje 19683 24292 42261 32041 22 031 
B.  I. Rezervy 107 0 0 0 0 
B.  I. 1. Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0 0 0 0 0 
2. Rezervy na důchody a podobné závazky 0 0 0 0 0 
3. Rezerva na daň z příjmu 0 0 0 0 0 
4. Ostatní rezervy 107 0 0 0 0 
B.  II. Dlouhodobé závazky -204 1735 1006 1891 2 491 
B.  II. 1. Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 
2. Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 0 
3. Závazky k účetním jednotkám pod podstat-
ným vlivem 0 0 0 0 0 
4. Závazky ke společníkům, členům družstva a účastníkům sdružení 0 0 0 0 0 
5. Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0   0 0 
6. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 0 0 0 0 0 
8. Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 0 
9. Jiné závazky 0 1398 855 1378 1 846 
10. Odložený daňový závazek -204 337 151 513 645 
B.  III. Krátkodobé závazky 14413 19079 37213 30150 19 535 
B.  III. 
1. Závazky z obchodních vztahů 1777 3937 14057 4748 2 863 
2. Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0 0 0 0 0 
3. Závazky k účetním jednotkám s podstatným 
vlivem 0 0 0 0 0 
4. Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 0 463 0 0 0 
5. Závazky k zaměstnancům 3342 3672 3355 3938 3 638 
6. Závazky ze sociálního zabezpečení a zdra-
votního pojištění 3763 3434 6954 9800 2 370 
7. Stát - daňové závazky a dotace 4935 6921 12378 11232 9 892 





Pasiva 2002 2003 2004 2005 2006 
  PASIVA CELKEM 39882 45095 60699 53682 47726 
9. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 
10. Dohadné účty pasivní 404 641 444 397 749 
11. Jiné závazky 192 11 25 35 23 
B.  IV. Bankovní úvěry a výpomoci 5367 3478 4042 0 0 
B.  IV. 
1. Bankovní úvěry dlouhodobé 3000 1800 600 0 0 
2. Krátkodobé bankovní úvěry 2367 1678 3442 0 0 
3. Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 0 
C. Ostatní pasiva - přechodné účty pasiv 680 3 5 5 5 
C.  I. Časové rozlišení 680 3 5 5 5 
C.  I. 1. Výdaje příštích období 680 3 5 5 5 






PIKE Electronic, spol. s r. o. – Výkaz zisků a ztrát  
za roky 2002 – 2006 
 
Údaje jsou v tisících Kč. 
  
2002 2003 2004 2005 2006 
I. Tržby za prodej zboží 0 0 158 54 0 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 143 54 0 
+ Obchodní marže 0 0 15 0 0 
II. Výkony 86345 94195 110684 114321 131247 
II.      1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 86494 94430 110330 114827 131 247 
2. Změna stavu zásob vlastní činnosti -149 -235 354 -506 0 
3. Aktivace 0 0 0 0 0 
B. Výkonová spotřeba 28258 31190 42534 33160 35435 
B.       
1. Spotřeba materiálu a energie 1532 1839 14074 2375 4328 
B.       
2. Služby 26726 29351 28460 30785 31107 
+ Přidaná hodnota 58087 63005 68165 81161 95812 
C. Osobní náklady 51552 58468 65499 74839 82511 
C.       
1. Mzdové náklady 38165 43266 48408 55345 60974 
C.       
2. 
Odměny členům orgánů společnosti a druž-
stva 0 0 0 0 0 
C.       
3. Náklady na sociální zabezpečení 13049 14840 16587 18981 20971 
C.       
4. Sociální náklady 338 362 504 513 566 
D. Daně a poplatky 88 82 59 148 478 
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotné-ho majetku 1044 1351 1480 1605 1648 
III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 163 281 313 12673 868 
III 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 163 281 313 12673 868 
III 2. Tržby z prodeje materiálu 0 0 0 0 0 
F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu 126 1 8 3664 749 
F.1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 126 1 8 3664 749 
2. Prodaný materiál 0 0 0 0 0 
G. 
Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů příš-
tích období 
75 -142 288 1485 -990 
IV. Ostatní provozní výnosy 1597 2642 2096 1686 1595 
H. Ostatní provozní náklady 1589 4024 1686 4914 4912 
V. Převod provozních výnosů 0 0 0 0 0 
I. Převod provozních nákladů 0 0 0 0 0 
* Provozní hospodářský výsledek 5373 2144 1554 8865 8967 
VI. Tržby za prodej cenných papírů a podílů 0 0 0 0 0 
J. Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
VII.     
1. 
Výnosy z podílů v ovládaných a řízených 
osobách a v účetních jednotkách pod podstat-
ným vlivem 
0 0 0 0 0 






2002 2003 2004 2005 2006 
3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního 
majetku 0 0 0 0 0 
VIII Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 
K. Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 0 
IX Výnosy z přecenění majetkových cenných papírů 0 0 0 0 0 
L. Náklady z přecenění majetkových cenných papírů 0 0 0 0 0 
M. Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti -1004 -2471 0 0 0 
X. Výnosové úroky 9 16 9 96 239 
N. Nákladové úroky 519 542 479 388 396 
XI. Ostatní finanční výnosy 809 1023 249 208 429 
O. Ostatní finanční náklady 2610 1035 3493 2832 2469 
XII. Převod finančních výnosů 0 0 0 0 0 
P. Převod finančních nákladů 0 0 0 0 0 
* Finanční výsledek hospodaření -1307 1933 -3714 -2916 -2197 
Q. Daň z příjmu za běžnou činnost 1615 1395 208 2745 2712 
Q.       
1.  - splatná 1898 853 394 2383 2 581 
2.    - odložená -283 542 -186 362 132 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 2451 2682 -2368 3204 4058 
XIII. Mimořádné výnosy 0 0 0 0 0 
R. Mimořádné náklady 0 0 0 0 0 
S. Daň z příjmu z mimořádné činnosti 0 0 0 0 0 
S.       
1.  - splatná 0 0 0 0 0 
2.    - odložená 0 0 0 0 0 
* Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 0 0 0 
T. Převod podílu na výsledku hospodaření spo-lečníkům (+/-) 0 0 0 0 0 
*** Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) 2451 2682 -2368 3204 4058 






PIKE Electronic, spol. s r. o. – Výkaz cash flow 
za roky 2002 – 2006 
 
Údaje jsou v tisících Kč. 
  POLOŽKA 2002 2003 2004 2005 2006 
P. Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
začátku účetního období 336 382 364 1026 7420 
PENĚŽNÍ TOKY Z HLAVNÍ VÝDĚLEČNÉ ČINNOSTI (PROVOZNÍ ČINNOST) 
Z. Účetní zisk nebo ztráta z b.č. před zdaněním 4066 4077 -2160 5949 6770 
A.1. Úpravy o nepeněžní operace 604 1440 1933 -5536 696 
A.1.1. Odpisy stálých aktiv 1073 3805 1480 1696 1648 
A.1.2. Změna stavu opravných položek, rezerv -942 -2611 288 1485 -990 
A.1.3. Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv -37 -280 -305 -9009 -119 
A.1.4. Výnosy z dividend a podílů na zisku 0 0 0 0 0 
A. 1.5. Vyúčtované nákladové úroky bez kap. úroků a vyúčtované 
výnosové úroky 510 526 470 292 157 
A. 1.6. Případné úpravy o ostatní nepeněžní operace 0 0 0 0 0 
A.* Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním, 
změnami pracovního kapitálu a mimořádnými položkami 4670 5517 -227 413 7466 
A.2. Změny stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu 646 1066 4236 2379 -8530 
A.2.1. Změna stavu pohledávek z provozní činnosti a aktivních účtů časového rozlišení dohadných účtů aktivních 3160 -3814 -14462 12365 1193 
A.2.2. 
Změna stavu krátkodobých závazků z provozní činnosti a 
pasivních účtů časového rozlišení dohadných účtů pasiv-
ních 
-2667 4656 19051 -9512 -10704 
A.2.3. Změna stavu zásob 153 224 -353 -474 981 
A.2.4. Změna stavu krátkodobého fin. majetku nespadajícího do peněžních prostředků a ekvivalentů 0 0 0 0 0 
A.** Čistý peněžní tok z provozní činnosti před zdaněním a 
mimořádnými položkami 5316 6583 4009 2792 -1064 
A.3. Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných úroků -519 -542 -479 -388 -396 
A.4. Přijaté úroky 10 18 5 45 120 
A.5. Zaplacená daň z příjmů za b.č. a za doměrky za minulá 
období -887 -1944 -1314 373 -946 
A.6. Příjmy a výdaje spojené s mimoř. účetními případy 0 0 0 0 0 
A.7. Vylouční výdajů na leasing 4404 4662 3918 3814 3752 
A.*** Čistý peněžní tok z provozní činnosti 8324 8737 6139 6636 1466 
PENĚŽNÍ TOKY Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI 
B.1. Výdaje spojené s nabytím -1002 -2205 -285 -2185 -2419 
B.2. Příjmy z prodeje stálých aktiv 163 281 314 12672 868 
B.3. Půjčky a úvěry spřízněným osobám -400 400 -1480 -3395 -1562 
B.4. Výdaje leasing -4404 -4662 -3918 -3814 -3752 
B.*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -5643 -6146 -5369 3278 -6865 
            PENĚŽNÍ TOKY Z FINANČNÍ ČINNOSTI           
C.1. Změna stavu dl. závazků -1585 -1889 565 -3520 600 





  POLOŽKA 2002 2003 2004 2005 2006 
C.2.1. Zvýšení peněžních prostředků z titulu zvýšení základního kapitálu 0 0 0 0 0 
C.2.2. Vyplacení podílu na vlastním kapitálu společníkům         0 
C.2.3. Další vklady peněžních prostředků společníků a akcionářů 0 0 0 0 0 
C.2.4. Úhrada ztráty společníky 0 0 0 0 0 
C.2.5. Přímé platby na vrub fondů 0 0 0 0 0 
C.2.6. Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku -1050 -720 -673 0 0 
C.*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti -2635 -2609 -108 -3520 600 
F. Čisté zvýšení resp. snížení peněžních prostředků 46 -19 662 6394 -4799 





PIKE Electronic, spol. s r. o. – Použité doplňující údaje 
 
Doplňující údaje 2002 2003 2004 2005 2006 
okamžitě splatné závazky (v tis. Kč) 9376 12509 31403 23371 4317 
nedobytné pohledávky (v tis. Kč) 7290 16429 16666 13357 8096 







PIKE Electronic, spol. s r. o. – Horizontální analýza rozvahy 
 
2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
Aktiva 
abs. % abs. % abs. % abs. % 
  
AKTIVA CELKEM 5213 13,07% 15604 34,60% -7017 -11,56% -5956 -11,09% 
A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0  x 0  x 0 0,00% 0  x 
B. Dlouhodobý majetek 1969 14,75% -1559 -10,18% -3313 -24,08% 771 7,38% 
B.   I. Dlouhodobý nehmotný majetek 1011 3,45x -614 -47,09% -519 -75,22% 526 3,1x 
B.   I.  1. Zřizovací výdaje 0  x 0  x 0 0,00% 0  x 
2. Nehmotné výsledky výzkumu a 
vývoje 0  x 0  x 0 0,00% 0  x 
3. Software 806 2,75x -634 -57,69% -294 -63,23% 526 3,1x 
4. Ocenitelná práva 0  x 0  x 0 0,00% 0  x 
5. Goodwill 0  x 0  x 0 0,00% 0  x 
6. Jiný dlouhodobý nehmotný 
majetek 205  x 20 9,76% -225 -100,00% 0  x 
7. Nedokončený dlouhodobý 
nehmotný majetek 0  x 0  x 0 x 0  x 
8. Poskytnuté zálohy na  dlouhodobý nehmotný majetek 0  x 0  x 0 x 0  x 
B.   II. Dlouhodobý hmotný majetek 958 7,34% -945 -6,74% -2794 -21,38% 245 2,38% 
B.   II.  1. Pozemky 0 0,00% 0 0,00% -599 -79,97% 0 0,00% 
2. Stavby -496 -4,65% -496 -4,87% -1969 -20,33% -322 -4,17% 
3. Samostatné movité věci a 
soubory movitých věcí 1410 187,50% -502 -23,22% 751 45,24% 457 18,95% 
4. Pěstitelské celky trvalých  porostů 0 x 0 x 0 x 0 x 
5. Základní stádo a tažná  
zvířata 0 x 0 x 0 x 0 x 
6. Jiný dlouhodobý hmotný  
majetek 0 x 0 x 0 x 0 x 
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 44 5,00% 53 5,74% -977 -100,00% 0 x 
8. Poskytnuté zálohy na  dlouhodobý hmotný majetek 0 x 0 x 0 x 110 x 
9. Oceňovací rozdíl k nabytému 
majetku 0 x 0 x 0 x 0 x 
B.  III. Dlouhodobý finanční majetek 0  x 0  x 0 x 0  x 
B.  III.  1. Podíly v ovládaných a  
řízených jednotkách 0  x 0  x 0 x 0  x 
2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0  x 0  x 0 x 0  x 
3.. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0  x 0  x 0 x 0  x 
4. 
Půjčky a úvěry ovládaným a 
řízeným osobám a účetním 
jednotkám pod podstatným 
vlivem 
0  x 0  x 0 x 0  x 
5. Jiný dlouhodobý finanční  
majetek 0  x 0  x 0 x 0  x 
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční 
majetek 0  x 0  x 0 x 0  x 
7. Poskytnuté zálohy na  dlouhodobý finanční majetek 0  x 0  x 0 x 0  x 






2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
Aktiva 
abs. % abs. % abs. % abs. % 
  
AKTIVA CELKEM 5213 13,07% 15604 34,60% -7017 -11,56% -5956 -11,09% 
C.   I. Zásoby -224 -9,17% 353 15,90% 474 18,42% -981 -32,20% 
C.   I.  1. Materiál 11 44,00% -1 -2,78% 981 2802,86% -981 -96,56% 
2. Nedokončená výroba  
a polotovary -235 -9,71% 354 16,21% -507 -19,98% 0 0,00% 
3. Výrobky 0 x 0 x 0 x 0 x 
4. Zvířata 0 x 0  x 0 x 0 x 
5. Zboží 0 x 0  x 0 x 0 x 
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 0 x 0  x 0 x 0 x 
C.   II. Dlouhodobé pohledávky 257  x -13 -5,06% 27 11,07% 146 53,87% 
C.   II.  1. Pohledávky z obchodních  
vztahů 257  x -13 -5,06% 27 11,07% 146 53,87% 
2. Pohledávky za ovládanými a 
řízenými osobami 0  x 0  x 0 x 0 x 
3. Pohledávky za účetními jednot-kami pod podstatným vlivem 0  x 0  x 0 x 0 x 
4. 
Pohledávky za společníky, 
členy družstev a za účastníky 
sdružení 
0  x 0  x 0 x 0 x 
5. Dohadné účty aktivní 0  x 0  x 0 x 0 x 
6. Jiné pohledávky 0  x 0  x 0 x 0 x 
7. Odložená daňová pohledávka 0  x 0  x 0  x 0 x 
C.   III. Krátkodobé pohledávky 3628 17,02% 16366 65,60% -11068 -26,79% -638 -2,11% 
C.  III. 1. Pohledávky z obchodních  
vztahů 3517 16,95% 14067 57,97% -14094 -36,77% -4687 -19,34% 
2. Pohledávky za ovládanými a 
řízenými osobami 0 x 0  x 0  x 0  x 
3. Pohledávky za účetními jednot-kami pod podstatným vlivem 0  x 0  x 0  x 0  x 
4. 
Pohledávky za společníky, 
členy družstev a za účastníky 
sdružení 
0  x 1232  x 2975 241,48% 3110 73,92% 
5. Sociální zabezpečení a zdra-
votní pojištění -401 -100,00% 0  x 0  x 0  x 
6. Stát - daňové pohledávky 0  x 490 0,00% -490 -100,00% 350  x 
7. Ostatní poskytnuté zálohy 363  x 576 158,68% 62 6,60% 243 24,28% 
8. Dohadné účty aktivní 284  x -284 -100,00% 12 x 52 433,33% 
9. Jiné pohledávky -135  x 285 8,64x 467 146,86% 294 37,45% 
C.  IV. Krátkodobý finanční majetek -18 -4,71% 662 181,87% 6394 6,23x -4799 -64,68% 
C.  IV. 1. Peníze -44 -60,27% 11 37,93% 33 82,50% 14 19,18% 
2. Účty v bankách 26 8,41% 651 194,33% 6361 6,45x -4813 -65,51% 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 x 0 x 0 x 0 x 
4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 0 x 0 x 0 x 0 x 
D. Ostatní aktiva - přechodné účty 
aktiv -399 -16,72% -205 -10,31% 469 26,30% -455 -20,20% 
D.  I. Časové rozlišení -399 -16,72% -205 -10,31% 469 26,30% -455 -20,20% 
D.  I. 1. Náklady příštích období -399 -16,72% -249 -12,53% 509 29,29% -456 -20,29% 
2. Komplexní náklady příštích 
období 0 x 0 x 0 x 0  x 







2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 Pasiva 
abs. % abs. % abs. % abs. % 
PASIVA CELKEM 5213 13,07% 15604 34,60% -7017 -11,56% -5956 -11,09% 
Vlastní kapitál 1281 6,56% -2367 -11,38% 3203 17,38% 4059 18,76% 
Základní kapitál 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Základní kapitál 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 0  x 0  x 0  x 0  x 
Změny základního kapitálu 0  x 0  x 0  x 0  x 
Kapitálové fondy 0  x 0  x 0  x 0  x 
Emisní ážio 0  x 0  x 0  x 0  x 
Ostatní kapitálové fondy 0  x 0  x 0  x 0  x 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 0  x 0 x  0 x  0 x  
Oceňovací rozdíly z přecenění při pře-
měnách 0  x 0  x 0  x 0  x 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostat-
ní fondy ze zisku 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Statutární a ostatní fondy 0  x 0  x 0  x 0  x 
Výsledek hospodaření minulých let 1050 15,34% 2683 33,97% -2369 -22,39% 3205 39,03% 
Nerozdělený zisk minulých let 1050 15,34% 2683 33,97% -2369 -22,39% 3205 39,03% 
Neuhrazená ztráta minulých let 0  x 0 x  0 x  0 x  
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období 231 9,42% -5050 -188,29% 5572 -235,30% 854 26,65% 
Cizí zdroje 4609 23,42% 17969 73,97% -10220 -24,18% -10010 -31,24% 
Rezervy -107 -100,00% 0   0   0   
Rezervy podle zvláštních právních před-
pisů 0  x 0  x 0 x  0  x 
Rezervy na důchody a podobné závazky 0  x 0  x 0  x 0  x 
Rezerva na daň z příjmu 0  x 0  x 0  x 0  x 
Ostatní rezervy -107 -100,00% 0  x 0  x 0  x 
Dlouhodobé závazky 1939 -950,49% -729 -42,02% 885 87,97% 600 31,73% 
Závazky z obchodních vztahů 0  x 0  x 0  x 0  x 
Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0  x 0  x 0 x  0 x  
Závazky k účetním jednotkám pod pod-
statným vlivem 0  x 0  x 0  x 0  x 
Závazky ke společníkům, členům druž-
stva a účastníkům sdružení 0  x 0  x 0  x 0  x 
Dlouhodobé přijaté zálohy 0  x 0  x 0  x 0  x 
Vydané dluhopisy 0  x 0  x 0  x 0  x 
Dlouhodobé směnky k úhradě 0  x 0  x 0  x 0  x 
Dohadné účty pasivní 0  x 0  x 0  x 0  x 
Jiné závazky 1398  x -543 -38,84% 523 61,17% 468 33,96% 
Odložený daňový závazek 541 -265,20% -186 -55,19% 362 239,74% 132 25,73% 
Krátkodobé závazky 4666 32,37% 18134 95,05% -7063 -18,98% -10615 -35,21% 
Závazky z obchodních vztahů 2160 121,55% 10120 257,05% -9309 -66,22% -1885 -39,70% 
Závazky k ovládaným a řízeným osobám 0  x 0  x 0  x 0  x 
Závazky k účetním jednotkám s podstat-
ným vlivem 0  x 0  x 0  x 0  x 
Závazky ke společníkům, členům druž-
stva a k účastníkům sdružení 463  x -463 -100,00% 0  x 0  x 
Závazky k zaměstnancům 330 9,87% -317 -8,63% 583 17,38% -300 -7,62% 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 






2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 Pasiva 
abs. % abs. % abs. % abs. % 
PASIVA CELKEM 5213 13,07% 15604 34,60% -7017 -11,56% -5956 -11,09% 
Stát - daňové závazky a dotace 1986 40,24% 5457 78,85% -1146 -9,26% -1340 -11,93% 
Krátkodobé přijaté zálohy 0  x 0 x 0  x 0 x 
Vydané dluhopisy 0  x 0  x 0 x 0  x 
Dohadné účty pasivní 237 58,66% -197 -30,73% -47 -10,59% 352 88,66% 
Jiné závazky -181 -94,27% 14 127,27% 10 40,00% -12 -34,29% 
Bankovní úvěry a výpomoci -1889 -35,20% 564 16,22% -4042 -100,00% 0  x 
Bankovní úvěry dlouhodobé -1200 -40,00% -1200 -66,67% -600 -100,00% 0  x 
Krátkodobé bankovní úvěry -689 -29,11% 1764 105,13% -3442 -100,00% 0  x 
Krátkodobé finanční výpomoci 0  x 0  x 0  x 0  x 
Ostatní pasiva - přechodné účty pasiv -677 -99,56% 2 66,67% 0 0,00% 0 0,00% 
Časové rozlišení -677 -99,56% 2 66,67% 0 0,00% 0 0,00% 
Výdaje příštích období -677 -99,56% 2 66,67% 0 0,00% 0 0,00% 






PIKE Electronic, spol. s r. o. – Horizontální analýza  
výkazu zisků a ztrát 
 
2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
 
abs. % abs. % abs. % abs. % 
Tržby za prodej zboží 0 x 158 x -104 -65,82% -54 -100,00% 
Náklady vynaložené na prodané zboží 0  x 143  x -89 -62,24% -54 -100,00% 
Obchodní marže 0  x 15  x -15 -100,00% 0  x 
Výkony 7850 9,09% 16489 17,51% 3637 3,29% 16926 14,81% 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 7936 9,18% 15900 16,84% 4497 4,08% 16420 14,30% 
Změna stavu zásob vlastní činnosti -86 57,72% 589 -2,51x -860 -2,43x 506 -100,00% 
Aktivace 0  x 0  x 0  x 0  x 
Výkonová spotřeba 2932 10,38% 11344 36,37% -9374 -22,04% 2275 6,86% 
Spotřeba materiálu a energie 307 20,04% 12235 6,65x -11699 -83,12% 1953 82,23% 
Služby 2625 9,82% -891 -3,04% 2325 8,17% 322 1,05% 
Přidaná hodnota 4918 8,47% 5160 8,19% 12996 19,07% 14651 18,05% 
Osobní náklady 6916 13,42% 7031 12,03% 9340 14,26% 7672 10,25% 
Mzdové náklady 5101 13,37% 5142 11,88% 6937 14,33% 5629 10,17% 
Odměny členům orgánů společnosti a 
družstva 0  x 0  x 0  x 0  x 
Náklady na sociální zabezpečení 1791 13,73% 1747 11,77% 2394 14,43% 1990 10,48% 
Sociální náklady 24 7,10% 142 39,23% 9 1,79% 53 10,33% 
Daně a poplatky -6 -6,82% -23 -28,05% 89 150,85% 330 2,23x 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 307 29,41% 129 9,55% 125 8,45% 43 2,68% 
Tržby z prodeje dlouhodobého majet-
ku a materiálu 118 72,39% 32 11,39% 12360 39,49x -11805 -93,15% 
Tržby z prodeje dlouhodobého majet-
ku 118 72,39% 32 11,39% 12360 39,49x -11805 -93,15% 
Tržby z prodeje materiálu 0  x 0  x 0  x 0  x 
Zůstatková cena prodaného dlouho-
dobého majetku a materiálu -125 -99,21% 7 7x 3656 457x -2915 -79,56% 
Zůstatková cena prodaného dlouho-
dobého majetku -125 -99,21% 7 7x 3656 457x -2915 -79,56% 
Prodaný materiál 0  x 0  x 0  x 0  x 
Změna stavu rezerv a opravných 
položek v provozní oblasti a komplex-
ních nákladů příštích období 
-217 -2,89x 430 -3,03x 1197 4,16x -2475 -166,67% 
Ostatní provozní výnosy 1045 65,44% -546 -20,67% -410 -19,56% -91 -5,40% 
Ostatní provozní náklady 2435 153,24% -2338 -58,10% 3228 191,46% -2 -0,04% 
Převod provozních výnosů 0   0   0   0   
Převod provozních nákladů 0   0   0   0   
Provozní hospodářský výsledek -3229 -60,10% -590 -27,52% 7311 470,46% 102 1,15% 
Tržby za prodej cenných papírů a 
podílů 0  x 0  x 0  x 0  x 
Prodané cenné papíry a podíly 0  x 0  x 0  x 0  x 
Výnosy z dlouhodobého finančního 
majetku 0  x 0  x 0  x 0  x 
Výnosy z podílů v ovládaných a říze-
ných osobách a v účetních jednotkách 
pod podstatným vlivem 






2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
 
abs. % abs. % abs. % abs. % 
Výnosy z ostatních dlouhodobých 
cenných papírů a podílů 0  x 0  x 0  x 0  x 
Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finančního majetku 0  x 0  x 0  x 0  x 
Výnosy z krátkodobého finančního 
majetku 0  x 0  x 0  x 0  x 
Náklady z finančního majetku 0  x 0  x 0  x 0  x 
Výnosy z přecenění majetkových 
cenných papírů 0  x 0  x 0  x 0  x 
Náklady z přecenění majetkových 
cenných papírů 0  x 0  x 0  x 0  x 
Změna stavu rezerv a opravných 
položek ve finanční oblasti -1467 146,12% 2471 -100,00% 0  x 0  x 
Výnosové úroky 7 77,78% -7 -43,75% 87 9,67x 143 148,96% 
Nákladové úroky 23 4,43% -63 -11,62% -91 -19,00% 8 2,06% 
Ostatní finanční výnosy 214 26,45% -774 -75,66% -41 -16,47% 221 106,25% 
Ostatní finanční náklady -1575 -60,34% 2458 2,37x -661 -18,92% -363 -12,82% 
Převod finančních výnosů 0  x 0  x 0  x 0  x 
Převod finančních nákladů 0  x 0  x 0  x 0  x 
Finanční výsledek hospodaření 3240 -2,48x -5647 -2,92x 798 -21,49% 719 -24,66% 
Daň z příjmu za běžnou činnost -220 -13,62% -1187 -85,09% 2537 12,2x -33 -1,20% 
 - splatná -1045 -55,06% -459 -53,81% 1989 5,05x 198 8,31% 
   - odložená 825 -2,92x -728 -134,32% 548 -2,95x -230 -63,54% 
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost 231 9,42% -5050 -188,29% 5572 -2,35x 854 26,65% 
Mimořádné výnosy 0  x 0 x  0  x 0  x 
Mimořádné náklady 0  x 0  x 0  x 0  x 
Daň z příjmu z mimořádné činnosti 0  x 0  x 0  x 0  x 
 - splatná 0  x 0  x 0  x 0  x 
   - odložená 0  x 0  x 0  x 0  x 
Mimořádný výsledek hospodaření 0  x 0  x 0  x 0  x 
Převod podílu na výsledku hospoda-
ření společníkům (+/-) 0  x 0  x 0 x 0  x 
Výsledek hospodaření za účetní ob-
dobí (+/-) 231 9,42% -5050 -188,29% 5572 -2,35x 854 26,65% 






PIKE Electronic, spol. s r. o. – Horizontální analýza 
výkazu cash flow 
 
2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
POLOŽKA 
abs. % abs. % abs. % abs. % 
P. 
Stav peněžních prostředků a pe-
něžních ekvivalentů na začátku 
účetního období 
46 13,69% -18 -4,71% 662 181,87% 6394 6,23x 
PENĚŽNÍ TOKY Z HLAVNÍ VÝDĚLEČNÉ ČINNOSTI (PROVOZNÍ ČINNOST) 
Z. Účetní zisk nebo ztráta z b.č. před 
zdaněním 11 0,27% -6237 -152,98% 8109 -3,75x 821 13,80% 
A.1. Úpravy o nepeněžní operace 836 138,41% 493 34,24% -7469 -3,86x 6232 -112,57% 
A.1.1. Odpisy stálých aktiv 2732 254,61% -2325 -61,10% 216 14,59% -48 -2,83% 
A.1.2. Změna stavu opravných položek, 
rezerv 
-1669 177,18% 2899 -111,03% 1197 4,16x -2475 -166,67% 
A.1.3. Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv -243 656,76% -25 8,93% -8704 28,54x 8890 -98,68% 
A.1.4. Výnosy z dividend a podílů na zisku 0  x 0 x  0 x  0 x 
A. 1.5. 
Vyúčtované nákladové úroky bez 
kap. úroků a vyúčtované výnosové 
úroky 
16 3,14% -56 -10,65% -178 -37,87% -135 -46,23% 
A. 1.6. Případné úpravy o ostatní nepe-
něžní operace 0  x 0 x  0 x  0 x 
A.* 
Čistý peněžní tok z provozní čin-
nosti před zdaněním, změnami 
pracovního kapitálu a mimořádnými 
položkami 
847 18,14% -5744 -104,11% 640 -2,82x 7053 17,08x 
A.2. Změny stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu 420 65,02% 3170 2,97x -1857 -43,84% -10909 -4,59x 
A.2.1. 
Změna stavu pohledávek z provoz-
ní činnosti a aktivních účtů časové-
ho rozlišení dohadných účtů aktiv-
ních 
-6974 -2,21x -10648 2,79x 26827 -185,50% -11172 -90,35% 
A.2.2. 
Změna stavu krátkodobých závazků 
z provozní činnosti a pasivních účtů 
časového rozlišení dohadných účtů 
pasivních 
7323 -2,75x 14395 3,09x -28563 -149,93% -1192 12,53% 
A.2.3. Změna stavu zásob 71 46,41% -577 -2,58x -121 34,28% 1455 -3,07x 
A.2.4. 
Změna stavu krátkodobého fin. 
majetku nespadajícího do peněž-
ních prostředků a ekvivalentů 
0 x  0 x  0 x  0 x 
A.** 
Čistý peněžní tok z provozní čin-
nosti před zdaněním a mimořádný-
mi položkami 
1267 23,83% -2574 -39,10% -1217 -30,36% -3856 -138,11% 
A.3. Vyplacené úroky s výjimkou kapita-lizovaných úroků -23 4,43% 63 -11,62% 91 -19,00% -8 2,06% 
A.4. Přijaté úroky 8 80,00% -13 -72,22% 40 8x 75 166,67% 
A.5. Zaplacená daň z příjmů za b.č. a za doměrky za minulá období -1057 119,17% 630 -32,41% 1687 -128,39% -1319 -3,54x 
A.6. Příjmy a výdaje spojené s mimoř. účetními případy 0  x 0 x  0 x  0 x 
A.7. Vyloučení výdajů na leasing 258 5,86% -744 -15,96% -104 -2,65% -62 -1,63% 
A.*** Čistý peněžní tok z provozní čin-
nosti 413 4,96% -2598 -29,74% 497 8,10% -5170 -77,91% 
PENĚŽNÍ TOKY Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI 
B.1. Výdaje spojené s nabytím -1203 120,06% 1920 -87,07% -1900 666,67% -234 10,71% 
B.2. Příjmy z prodeje stálých aktiv 118 72,39% 33 11,74% 12358 3935,67% -11804 -93,15% 
B.3. Půjčky a úvěry spřízněným osobám 800 -2x -1880 -4,7x -1915 129,39% 1833 -53,99% 






2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
POLOŽKA 
abs. % abs. % abs. % abs. % 
B.*** Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -503 8,91% 777 -12,64% 8647 -161,05% -10143 -3,09x 
PENĚŽNÍ TOKY Z FINANČNÍ ČINNOSTI 
C.1. Změna stavu dl. závazků -304 19,18% 2454 -129,91% -4085 -7,23x 4120 -117,05% 
C.2. Dopady změn vlast. kapitálu na peněžní prostředky 330 -31,43% 47 -6,53% 673 -100,00% 0 x 
C.2.1. Zvýšení peněžních prostředků z titulu zvýšení základního kapitálu 0  x 0 x  0 x  0 x 
C.2.2. Vyplacení podílu na vlastním kapi-tálu společníkům 0  x 0 x  0 x  0  x 
C.2.3. Další vklady peněžních prostředků 
společníků a akcionářů 0  x 0 x  0 x  0  x 
C.2.4. Úhrada ztráty společníky 0  x 0 x  0 x  0  x 
C.2.5. Přímé platby na vrub fondů 0  x 0 x  0 x  0  x 
C.2.6. Vyplacené dividendy nebo podíly 
na zisku 330 -31,43% 47 -6,53% 673 -100,00% 0  x 
C.*** Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti 26 -0,99% 2501 -95,86% -3412 31,6x 4120 -117,05% 
F. Čisté zvýšení resp. snížení peněž-
ních prostředků -65 -141,30% 681 -35,84x 5732 8,66x -11193 -175,05% 
R. 
Stav peněžních prostředků a pe-
něžních ekvivalentů na konci účet-
ního období 






PIKE Electronic, spol. s r. o. – Vertikální analýza rozvahy 
 
Aktiva 2002 2003 2004 2005 2006 
  
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
B. Dlouhodobý majetek 33,47% 33,97% 22,67% 19,46% 23,51% 
B.   I. Dlouhodobý nehmotný majetek 0,73% 2,89% 1,14% 0,32% 1,46% 
B.   I.  
1. Zřizovací výdaje 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
2. Nehmotné výsledky výzkumu a 
vývoje 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3. Software 0,73% 2,44% 0,77% 0,32% 1,46% 
4. Ocenitelná práva 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5. Goodwill 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0,00% 0,45% 0,37% 0,00% 0,00% 
7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný 
majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
B.   II. Dlouhodobý hmotný majetek 32,74% 31,08% 21,53% 19,14% 22,04% 
B.   II.  
1. Pozemky 1,88% 1,66% 1,23% 0,28% 0,31% 
2. Stavby 26,77% 22,57% 15,95% 14,37% 15,49% 
3. Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 1,89% 4,79% 2,73% 4,49% 6,01% 
4. Pěstitelské celky trvalých porostů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5. Základní stádo a tažná zvířata 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
7. Nedokončený dlouhodobý hmotný 
majetek 2,21% 2,05% 1,61% 0,00% 0,00% 
8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,23% 
9. Oceňovací rozdíl k nabytému majet-ku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
B.  III. Dlouhodobý finanční majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
B.  III.  
1. 
Podíly v ovládaných a řízených 
jednotkách 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3.. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4. 
Půjčky a úvěry ovládaným a řízeným 
osobám a účetním jednotkám pod 
podstatným vlivem 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6. Pořizovaný dlouhodobý finanční 
majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
C. Oběžná aktiva 60,54% 61,62% 74,39% 76,34% 76,49% 
C.   I. Zásoby 6,13% 4,92% 4,24% 5,68% 4,33% 
C.   I.  
1. Materiál 0,06% 0,08% 0,06% 1,89% 0,07% 
2. Nedokončená výroba a polotovary 6,07% 4,84% 4,18% 3,78% 4,26% 
3. Výrobky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4. Zvířata 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5. Zboží 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 






Aktiva 2002 2003 2004 2005 2006 
  
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
C.   II. Dlouhodobé pohledávky 0,00% 0,57% 0,40% 0,50% 0,87% 
C.   II.  
1. Pohledávky z obchodních vztahů 0,00% 0,57% 0,40% 0,50% 0,87% 
2. Pohledávky za ovládanými a říze-
nými osobami 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3. Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4. Pohledávky za společníky, členy družstev a za účastníky sdružení 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5. Dohadné účty aktivní 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6. Jiné pohledávky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
7. Odložená daňová pohledávka 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
C.   III. Krátkodobé pohledávky 53,46% 55,32% 68,06% 56,34% 62,04% 
C.  III. 
1. Pohledávky z obchodních vztahů 52,03% 53,81% 63,15% 45,15% 40,97% 
2. Pohledávky za ovládanými a říze-
nými osobami 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3. Pohledávky za účetními jednotkami pod podstatným vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4. Pohledávky za společníky, členy družstev a za účastníky sdružení 0,00% 0,00% 2,03% 7,84% 15,33% 
5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 1,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6. Stát - daňové pohledávky 0,00% 0,00% 0,81% 0,00% 0,73% 
7. Ostatní poskytnuté zálohy 0,00% 0,80% 1,55% 1,86% 2,61% 
8. Dohadné účty aktivní 0,00% 0,63% 0,00% 0,02% 0,13% 
9. Jiné pohledávky 0,42% 0,07% 0,52% 1,46% 2,26% 
C.  IV. Krátkodobý finanční majetek 0,96% 0,81% 1,69% 13,82% 5,49% 
C.  IV. 
1. Peníze 0,18% 0,06% 0,07% 0,14% 0,18% 
2. Účty v bankách 0,77% 0,74% 1,62% 13,69% 5,31% 
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4. Pořizovaný krátkodobý finanční 
majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
D. Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 5,99% 4,41% 2,94% 4,20% 3,77% 
D.  I. Časové rozlišení 5,99% 4,41% 2,94% 4,20% 3,77% 
D.  I. 1. Náklady příštích období 5,98% 4,41% 2,86% 4,19% 3,75% 
2. Komplexní náklady příštích období 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 








Pasiva 2002 2003 2004 2005 2006 
  
PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
A. Vlastní kapitál 48,94% 46,12% 30,37% 40,30% 53,84% 
A.   I. Základní kapitál 23,30% 20,61% 15,31% 17,31% 19,47% 
A.   I.  
1. Základní kapitál 23,30% 20,61% 15,31% 17,31% 19,47% 
2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3. Změny základního kapitálu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
A.   II. Kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
A.  II. 1. Emisní ážio 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
2. Ostatní kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku 
a závazků 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
A. III. Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 2,33% 2,06% 1,53% 1,73% 1,95% 
A.  III. 
1. 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný 
fond 2,33% 2,06% 1,53% 1,73% 1,95% 
2. Statutární a ostatní fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
A.  IV. Výsledek hospodaření minulých let 17,17% 17,51% 17,43% 15,30% 23,92% 
A.  IV. 
1. Nerozdělený zisk minulých let 17,17% 17,51% 17,43% 15,30% 23,92% 
2. Neuhrazená ztráta minulých let 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
A.  V. Výsledek hospodaření běžného účetní-ho období 6,15% 5,95% -3,90% 5,97% 8,50% 
B. Cizí zdroje 49,35% 53,87% 69,62% 59,69% 46,16% 
B.  I. Rezervy 0,27% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
B.  I. 1. Rezervy podle zvláštních právních předpisů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
2. Rezervy na důchody a podobné závaz-ky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3. Rezerva na daň z příjmu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4. Ostatní rezervy 0,27% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
B.  II. Dlouhodobé závazky -0,51% 3,85% 1,66% 3,52% 5,22% 
B.  II. 1. Závazky z obchodních vztahů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
2. Závazky k ovládaným a řízeným oso-bám 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3. Závazky k účetním jednotkám pod podstatným vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4. Závazky ke společníkům, členům druž-
stva a účastníkům sdružení 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
5. Dlouhodobé přijaté zálohy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
6. Vydané dluhopisy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
8. Dohadné účty pasivní 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
9. Jiné závazky 0,00% 3,10% 1,41% 2,57% 3,87% 
10. Odložený daňový závazek -0,51% 0,75% 0,25% 0,96% 1,35% 
B.  III. Krátkodobé závazky 36,14% 42,31% 61,31% 56,16% 40,93% 
B.  III. 
1. Závazky z obchodních vztahů 4,46% 8,73% 23,16% 8,84% 6,00% 
2. Závazky k ovládaným a řízeným oso-bám 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3. Závazky k účetním jednotkám s pod-
statným vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
4. Závazky ke společníkům, členům druž-
stva a k účastníkům sdružení 0,00% 1,03% 0,00% 0,00% 0,00% 






Pasiva 2002 2003 2004 2005 2006 
  
PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
6. Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 9,44% 7,62% 11,46% 18,26% 4,97% 
7. Stát - daňové závazky a dotace 12,37% 15,35% 20,39% 20,92% 20,73% 
8. Krátkodobé přijaté zálohy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
9. Vydané dluhopisy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
10. Dohadné účty pasivní 1,01% 1,42% 0,73% 0,74% 1,57% 
11. Jiné závazky 0,48% 0,02% 0,04% 0,07% 0,05% 
B.  IV. Bankovní úvěry a výpomoci 13,46% 7,71% 6,66% 0,00% 0,00% 
B.  IV. 
1. Bankovní úvěry dlouhodobé 7,52% 3,99% 0,99% 0,00% 0,00% 
2. Krátkodobé bankovní úvěry 5,94% 3,72% 5,67% 0,00% 0,00% 
3. Krátkodobé finanční výpomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
C. Ostatní pasiva - přechodné účty pasiv 1,71% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 
C.  I. Časové rozlišení 1,71% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 
C.  I. 1. Výdaje příštích období 1,71% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 






PIKE Electronic, spol. s r. o. – Vertikální analýza  
výkazu zisků a ztrát 
 
 2002 2003 2004 2005 2006 
I. Tržby za prodej zboží 0,00% 0,00% 0,14% 0,04% 0,00% 
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 0,00% 0,00% 0,13% 0,04% 0,00% 
+ Obchodní marže 0,00% 0,00% 0,01% 0,00% 0,00% 
II. Výkony 99,64% 99,46% 99,89% 89,63% 99,34% 
II.      1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 99,81% 99,70% 99,57% 90,02% 99,34% 
2. Změna stavu zásob vlastní činnosti -0,17% -0,25% 0,32% -0,40% 0,00% 
3. Aktivace 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
B. Výkonová spotřeba 32,61% 32,93% 38,39% 26,00% 26,82% 
B.       1. Spotřeba materiálu a energie 1,77% 1,94% 12,70% 1,86% 3,28% 
B.       2. Služby 30,84% 30,99% 25,69% 24,13% 23,55% 
+ Přidaná hodnota 67,03% 66,52% 61,52% 63,63% 72,52% 
C. Osobní náklady 59,49% 61,73% 59,11% 58,67% 62,45% 
C.       1. Mzdové náklady 44,04% 45,68% 43,69% 43,39% 46,15% 
C.       2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
C.       3. Náklady na sociální zabezpečení 15,06% 15,67% 14,97% 14,88% 15,87% 
C.       4. Sociální náklady 0,39% 0,38% 0,45% 0,40% 0,43% 
D. Daně a poplatky 0,10% 0,09% 0,05% 0,12% 0,36% 
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 1,20% 1,43% 1,34% 1,26% 1,25% 
III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 0,19% 0,30% 0,28% 9,94% 0,66% 
III 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0,19% 0,30% 0,28% 9,94% 0,66% 
III 2. Tržby z prodeje materiálu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
F. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu 0,15% 0,00% 0,01% 2,87% 0,57% 
F.1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 0,15% 0,00% 0,01% 2,87% 0,57% 
2. Prodaný materiál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
G. 
Změna stavu rezerv a opravných položek 
v provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
0,09% -0,15% 0,26% 1,16% -0,75% 
IV. Ostatní provozní výnosy 1,84% 2,79% 1,89% 1,32% 1,21% 
H. Ostatní provozní náklady 1,83% 4,25% 1,52% 3,85% 3,72% 
V. Převod provozních výnosů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
I. Převod provozních nákladů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
* Provozní hospodářský výsledek 6,20% 2,26% 1,40% 6,95% 6,79% 
VI. Tržby za prodej cenných papírů a podílů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
J. Prodané cenné papíry a podíly 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majet-ku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
VII.     1. 
Výnosy z podílů v ovládaných a řízených 
osobách a v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finanč-
ního majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
VIII Výnosy z krátkodobého finančního majet-ku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 






 2002 2003 2004 2005 2006 
IX Výnosy z přecenění majetkových cenných papírů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
L. Náklady z přecenění majetkových cenných papírů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
M. Změna stavu rezerv a opravných položek 
ve finanční oblasti -1,16% -2,61% 0,00% 0,00% 0,00% 
X. Výnosové úroky 0,01% 0,02% 0,01% 0,08% 0,18% 
N. Nákladové úroky 0,60% 0,57% 0,43% 0,30% 0,30% 
XI. Ostatní finanční výnosy 0,93% 1,08% 0,22% 0,16% 0,32% 
O. Ostatní finanční náklady 3,01% 1,09% 3,15% 2,22% 1,87% 
XII. Převod finančních výnosů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
P. Převod finančních nákladů 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
* Finanční výsledek hospodaření -1,51% 2,04% -3,35% -2,29% -1,66% 
Q. Daň z příjmu za běžnou činnost 1,86% 1,47% 0,19% 2,15% 2,05% 
Q.       1.  - splatná 2,19% 0,90% 0,36% 1,87% 1,95% 
2.    - odložená -0,33% 0,57% -0,17% 0,28% 0,10% 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost 2,83% 2,83% -2,14% 2,51% 3,07% 
XIII. Mimořádné výnosy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
R. Mimořádné náklady 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
S. Daň z příjmu z mimořádné činnosti 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
S.       1.  - splatná 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
2.    - odložená 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
* Mimořádný výsledek hospodaření 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
T. Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům (+/-) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
*** 
Výsledek hospodaření za účetní období 
(+/-) 2,83% 2,83% -2,14% 2,51% 3,07% 























PIKE Electronic, spol. s r. o. – Horizontální analýza  
rozdílových ukazatelů 
 
2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 Rozdílové ukazatele 
abs. %  %  %  % 
ČPK -445 -6,55% -4829 -76,04% 3306 2,17x 294 6,09% 
ČPP -3151 35,03% -18232 150,12% 14426 -47,49% 14255 -89,37% 






PIKE Electronic, spol. s r. o. – Procentuální změny  
poměrových ukazatelů 
 
 Likvidita 2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
Běžná likvidita -6,96% -17,03% 22,38% 37,49% 
Pohotová likvidita -4,75% -14,97% 20,13% 40,12% 
Okamžitá likvidita -22,97% 43,91% 875,18% -45,48% 
Peněžní likvidita -15,15% -64,13% 45,76% -82,05% 
 
 Zadluženost 2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
Celková zadluženost 9,15% 29,25% -14,27% -22,66% 
Koeficient samofinancování -5,76% -34,16% 32,72% 33,58% 
Úrokové krytí -3,53% -141,18% -565,39% 10,80% 
Doba splácení dluhu 18,22% 147,59% -29,86% 490,91% 
 
 Aktivita 2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
Obrat celkových aktiv -3,45% -13,07% 17,57% 28,50% 
Obrat stálých aktiv -4,86% 30,26% 36,95% 6,39% 
Doba obratu pohledávek 7,12% 35,01% -39,18% -29,39% 
Doba obratu závazků 102,93% 205,16% -67,51% -47,22% 
 
 Rentabilita 2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) -10,90% -127,04% -526,25% 27,19% 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) -3,22% -165,59% -252,99% 42,46% 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 2,69% -199,63% -215,27% 6,65% 
Rentabilita tržeb (ROS) 0,23% -175,46% -230,13% 10,86% 
 
Produktivita práce 2003-2002 2004-2003 2005-2004 2006-2005 
Produktivita z přidané hodnoty 1,28% -14,82% 15,46% 15,99% 
Produktivita z výkonů 1,86% -7,48% 0,16% 12,80% 
Produktivita z tržeb 1,94% -7,88% 0,83% 12,25% 
Průměrná roční mzda 5,85% -11,91% 10,87% 8,25% 












PVT, a. s. – Zjednodušené účetní výkazy za roky 2004 – 2006 
 
Údaje jsou v tisících Kč. 
Rozvaha 2004 2005 2006 
AKTIVA CELKEM 526 995 483 766 468 234 
Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0 0 0 
Dlouhodobý majetek 162 761 122 365 128 967 
Dlouhodobý nehmotný majetek 22 969 30 526 25 658 
Dlouhodobý hmotný majetek 122 671 76 846 88 316 
Dlouhodobý finanční majetek 17 122 14 993 14 993 
Oběžná aktiva 355 153 352 367 326 169 
Zásoby 13 715 15 178 21 969 
Dlouhodobé pohledávky 14 533 19 088 15 345 
Krátkodobé pohledávky 203 855 178 388 228 605 
Krátkodobý finanční majetek 123 050 139 763 60 250 
Časové rozlišení 9 080 9 034 13 098 
PASIVA CELKEM 526 995 483 766 468 234 
Vlastní kapitál 40 908 57 179 61 388 
Základní kapitál  60 000 60 000 60 000 
Kapitálové fondy -1 342 -2 579 -2 579 
Rezervní fond 0 0 3 502 
Neuhrazená ztráta min. let -331 -17 750 -3 744 
Výsledek hospodaření běžného   účetního období -17 419 17 805 4 209 
Cizí zdroje 480 752 420 986 393 891 
Rezervy 5 950 2 416 3 303 
Dlouhodobé závazky 65 212 63 201 62 866 
Krátkodobé závazky 180 515 154 411 147 568 
Bankovní úvěry a výpomoci 229 075 200 958 180 154 
bankovní úvěry dlouhodobé 195 265 155 644 131 134 
krátkodobé bankovní úvěry 33 810 45 314 49 020 















Výkaz zisků a ztrát 2004 2005 2006 
Tržby za prodej zboží a výkony 807 774 1 025 888 455 160 
tržby za prodej zboží a vl.výrobků a služeb 811 566 1 018 492 452 669 
změna stavu vnitr.zásob.vl.výroby 
-3 792 7 334 2 491 
aktivace 0 61 0 
Náklady na prodané zboží a výkonová spotřeba 460 963 521 377 242 688 
Přidaná hodnota 346 811 504 511 212 472 
Osobní náklady 297 824 393 755 170 514 
Odpisy DM 54 906 58 417 21 185 
Změna stavu rezerv. opr.položek  17 646 -3 800 188 
Jiné provozní výnosy 54 440 39 221 12 931 
Jiné provozní náklady 34 811 49 822 16 896 
Provozní výsledek hospodaření 
-3 937 45 538 16 620 
Změna stavu rezerv.opr.položek ve finanční oblasti 0 0 0 
Finanční výnosy 1 552 1 938 1 029 
Finanční náklady 15 033 18 408 7 580 
Finanční VH 
-11 980 -16 649 -12 411 
Finanční výsledek hospodaření včetně daně z příjmu z běžné činnosti 
-13 482 -28 030 -12 411 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 
-17 419 17 508 4 209 
Mimořádné výnosy 0 0 0 
Mimořádné náklady 0 0 0 
Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 0 
Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům 0 0 0 
Výsledek hospodaření za účetní období 
-17 419 17 508 4 209 
 
 
Cash flow 2004 2005 2006 
CF z provozní činnosti -13 451 56 820 82 445 
CF z investiční činnosti -213 389 -19 436 -28 140 
CF z finanční činnosti 348 157 -20 672 -20 805 
CF celkem 121 317 16 712 33 500 












PVT, a. s. – Horizontální analýza účetních výkazů 
 
2005-2004 2006-2005 Rozvaha 
abs. % abs. % 
AKTIVA CELKEM -43 229 -8,20% -15 532 -3,21% 
Pohledávky za upsaný vlastní kapitál x x 0 x 
Dlouhodobý majetek -40 396 -24,82% 6 602 5,40% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 7 557 32,90% -4 868 -15,95% 
Dlouhodobý hmotný majetek -45 825 -37,36% 11 470 14,93% 
Dlouhodobý finanční majetek -2 129 -12,43% 0 0,00% 
Oběžná aktiva -2 786 -0,78% -26 198 -7,43% 
Zásoby 1 463 10,67% 6 791 44,74% 
Dlouhodobé pohledávky 4 555 31,34% -3 743 -19,61% 
Krátkodobé pohledávky -25 467 -12,49% 50 217 28,15% 
Krátkodobý finanční majetek 16 713 13,58% -79 513 -56,89% 
Časové rozlišení -46 -0,51% 4 064 44,99% 
PASIVA CELKEM -43 229 -8,20% -15 532 -3,21% 
Vlastní kapitál 16 271 39,77% 4 209 7,36% 
Základní kapitál  0 0,00% 0 0,00% 
Kapitálové fondy -1 237 92,18% 0 0,00% 
Rezervní fond 0 x 3 502 x 
neuhrazená ztráta min. let -17 419 5262,54% 14 006 -78,91% 
výsledek hospodaření běžného   účetního období 35 224 -202,22% -13 596 -76,36% 
Cizí zdroje -59 766 -12,43% -27 095 -6,44% 
Rezervy -3 534 -59,39% 887 36,71% 
Dlouhodobé závazky -2 011 -3,08% -335 -0,53% 
Krátkodobé závazky -26 104 -14,46% -6 843 -4,43% 
Bankovní úvěry a výpomoci -28 117 -12,27% -20 804 -10,35% 
bankovní úvěry dlouhodobé -39 621 -20,29% -24 510 -15,75% 
krátkodobé bankovní úvěry 11 504 34,03% 3 706 8,18% 



















2005-2004 2006-2005 Výkaz zisků a ztrát 
abs. % abs. % 
Tržby za prodej zboží a výkony 218 114 27,00% -570 728 -55,63% 
tržby za prodej zboží a vl.výrobků a služeb 206 926 25,50% -565 823 -55,55% 
změna stavu vnitr.zásob.vl.výroby 11 126 -293,41% -4 843 -66,03% 
aktivace 61 x -61 -100,00% 
Náklady na prodané zboží a výkonová spotřeba 60 414 13,11% -278 689 -53,45% 
Přidaná hodnota 157 700 45,47% -292 039 -57,89% 
Osobní náklady 95 931 32,21% -223 241 -56,70% 
Odpisy DM 3 511 6,39% -37 232 -63,73% 
Změna stavu rezerv. opr.položek  -21 446 -121,53% 3 988 -104,95% 
Jiné provozní výnosy -15 219 -27,96% -26 290 -67,03% 
Jiné provozní náklady 15 011 43,12% -32 926 -66,09% 
Provozní výsledek hospodaření 49 475 -1256,67% -28 918 -63,50% 
Změna stavu rezerv.opr.položek ve finanční oblasti 0 x 0 x 
Finanční výnosy 386 24,87% -909 -46,90% 
Finanční náklady 3 375 22,45% -10 828 -58,82% 
Finanční VH -4 669 38,97% 4 238 -25,45% 
Finanční výsledek hospodaření včetně daně z příjmu 
z běžné činnosti -14 548 107,91% 15 619 -55,72% 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 34 927 -200,51% -13 299 -75,96% 
Mimořádné výnosy 0 x 0 x 
Mimořádné náklady 0 x 0 x 
Mimořádný výsledek hospodaření 0 x 0 x 
Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům 0 x 0 x 




2005-2004 2006-2005 Cash flow 
abs. % abs. % 
CF z provozní činnosti 70 271 -522,42% 25 625 45,10% 
CF z investiční činnosti 193 953 -90,89% -8 704 44,78% 
CF z finanční činnosti -368 829 -105,94% -133 0,64% 
CF celkem - PVT, a.s. -104 605 -86,22% 16 788 100,45% 













PVT, a. s. – Vertikální analýza účetních výkazů 
 
Rozvaha 2004 2005 2006 
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 
Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 
Dlouhodobý majetek 30,88% 25,29% 27,54% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 4,36% 6,31% 5,48% 
Dlouhodobý hmotný majetek 23,28% 15,88% 18,86% 
Dlouhodobý finanční majetek 3,25% 3,10% 3,20% 
Oběžná aktiva 67,39% 72,84% 69,66% 
Zásoby 2,60% 3,14% 4,69% 
Dlouhodobé pohledávky 2,76% 3,95% 3,28% 
Krátkodobé pohledávky 38,68% 36,87% 48,82% 
kr. pohledávky z obchodních vztahů       
Krátkodobý finanční majetek 23,35% 28,89% 12,87% 
Časové rozlišení 1,72% 1,87% 2,80% 
PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 
Vlastní kapitál 7,76% 11,82% 13,11% 
Základní kapitál  11,39% 12,40% 12,81% 
Kapitálové fondy -0,25% -0,53% -0,55% 
Rezervní fond 0,00% 0,00% 0,75% 
neuhrazená ztráta min. let -0,06% -3,67% -0,80% 
výsledek hospodaření běžného   účetního období -3,31% 3,68% 0,90% 
Cizí zdroje 91,23% 87,02% 84,12% 
Rezervy 1,13% 0,50% 0,71% 
Dlouhodobé závazky 12,37% 13,06% 13,43% 
Krátkodobé závazky 34,25% 31,92% 31,52% 
krátkodobé závazky z och. vztahů       
Bankovní úvěry a výpomoci 43,47% 41,54% 38,48% 
bankovní úvěry dlouhodobé 37,05% 32,17% 28,01% 
krátkodobé bankovní úvěry 6,42% 9,37% 10,47% 

















Výkaz zisků a ztrát 2004 2005 2006 
Tržby za prodej zboží a výkony 99,53% 100,73% 100,55% 
tržby za prodej zboží a vl.výrobků a služeb 100,00% 100,00% 100,00% 
změna stavu vnitr.zásob.vl.výroby -0,47% 0,72% 0,55% 
aktivace 0,00% 0,01% 0,00% 
Náklady na prodané zboží a výkonová spotřeba 56,80% 51,19% 53,61% 
Přidaná hodnota 42,73% 49,54% 46,94% 
Osobní náklady 36,70% 38,66% 37,67% 
Odpisy DM 6,77% 5,74% 4,68% 
Změna stavu rezerv. opr.položek  2,17% -0,37% 0,04% 
Jiné provozní výnosy 6,71% 3,85% 2,86% 
Jiné provozní náklady 4,29% 4,89% 3,73% 
Provozní výsledek hospodaření -0,49% 4,47% 3,67% 
Změna stavu rezerv.opr.položek ve finanční oblasti 0,00% 0,00% 0,00% 
Finanční výnosy 0,19% 0,19% 0,23% 
Finanční náklady 1,85% 1,81% 1,67% 
Finanční VH -1,48% -1,63% -2,74% 
Finanční výsledek hospodaření včetně daně z příjmu z běžné činnosti -1,66% -2,75% -2,74% 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost -2,15% 1,72% 0,93% 
Mimořádné výnosy 0,00% 0,00% 0,00% 
Mimořádné náklady 0,00% 0,00% 0,00% 
Mimořádný výsledek hospodaření 0,00% 0,00% 0,00% 
Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům 0,00% 0,00% 0,00% 




















PVT, a. s. – Horizontální analýza ČPK 
a procentuální změny poměrových ukazatelů 
 
2005-2004 2006-2005 
Čistý pracovní kapitál 2004 2005 2006 
 abs.  %  abs.  % 
ČPK  140 828 152 642 129 581 11 814 8,39% -23 061 -15,11% 
 
 
Likvidita 2005-2004 2006-2005 
Běžná likvidita 6,47% -5,96% 
Pohotová likvidita 5,97% -8,34% 
Okamžitá likvidita 21,89% -56,20% 
Peněžní likvidita -5,53x 47,41% 
 
Zadluženost 2005-2004 2006-2005 
Celková zadluženost -4,61% -3,33% 
Koeficient samofinancování 52,26% 10,92% 
Doba splácení dluhu -118,61% -18,24% 
 
Aktivita 2005-2004 2006-2005 
Obrat celkových aktiv 36,71% -54,08% 
Obrat stálých aktiv 84,59% -4,86% 
Doba obratu pohledávek -30,27% 188,33% 
Doba obratu závazků -31,84% 115,03% 
 
 Rentabilita 2005-2004 2006-2005 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) -209,49% -75,16% 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) -171,91% -77,61% 
Rentabilita tržeb (ROS) -180,09% -45,91% 
 
 
 
 
 
 
 
